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FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Raiffeisen Genezis Abszolat Hozamt Szarmaztatott Alap befektetéinek

Vélemény

Elvégeztik a Raiffeisen Genezis Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap (az ,,Alap”) 2025. évi éves
beszamolojanak konyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2025. december 31-i fordulonapra készitett
mérlegb6l — melyben az eszk6zok 6sszesen 3.401.353 eFt, a targyévi eredmény 50.520 eFt nyereség —, és a
2025. janius 13.-t61 2025. december 31.-ig terjedd idoszakra vonatkozo eredménykimutatasbol, valamint a
szamviteli politika jelentés elemeinek 6sszefoglalasat is tartalmazé kiegészité mellékletbdl all.

Véleményiink szerint a mellékelt éves beszdmold megbizhatod és valos képet ad az Alap 2025. december 31-
¢én fennalld vagyoni és pénziigyi helyzetérdl, valamint a 2025. junius 13.-t61 2025. december 31.-ig terjedd
iddszakra vonatkozo jovedelmi helyzetérdl a Magyarorszagon hatalyos, a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C.
torvénnyel (a ,,szamviteli torvény”) 6sszhangban.

A vélemény alapja

Konyvvizsgalatunkat a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal 6sszhangban és a konyvvizsgalatra
vonatkozd — Magyarorszagon hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. Ezen
standardok értelmében fennalld felelésségiink bévebb leirasat jelentésiink ,,4 kdnyvvizsgadalo éves beszamolo
konyvvizsgalataért valo felel6ssége” szakasza tartalmazza.

Fiiggetlenek vagyunk az Alaptol és annak kezeldjétol, a Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.-tdl (az
,Alapkezel6”) a vonatkozo, Magyarorszagon hatalyos jogszabalyokban és a Magyar Konyvvizsgaldi
Kamara ,,A konyvvizsgaloi hivatds magatartasi (etikai) szabalyairol és a fegyelmi eljardsrol szolo
szabalyzata”-ban, és a Konyvvizsgalok Nemzetkozi Etikai Standardok Testiilete altal kiadott ,,Nemzetkozi
etikai koddex kamarai tag konyvvizsgaloknak (a nemzetkozi fiiggetlenségi standardokkal egybefoglalva)”
ciml kézikdnyvében (az IESBA Kodex-ben) foglaltak szerint, és megfeleliink az ugyanezen normakban
szerepld tovabbi etikai eldirasoknak is.

Meggy6z6désiink, hogy az altalunk megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték elegendd és megfeleld alapot
nyujt véleményiinkhoz.
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Egyéb informacidk: Az iizleti jelentés

Az egyéb informaciok az Alap 2025. évi iizleti jelentésébdl allnak. Az Alapkezeld vezetése felelds az iizleti
jelentésnek a szamviteli tdrvény, illetve egyéb mas jogszabaly vonatkozo eldirdsaival 6sszhangban torténd
elkészitéséért. A fliggetlen kdnyvvizsgaloi jelentésiink ,, Vélemény ” szakaszaban az éves beszamolora adott
véleménylink nem vonatkozik az iizleti jelentésre.

Az éves beszamol6 altalunk végzett kdnyvvizsgalataval kapcsolatban a mi felelGsséglink az tizleti jelentés
atolvasasa és ennek soran annak mérlegelése, hogy az iizleti jelentés 1ényegesen ellentmond-e az éves
beszamolonak vagy a konyvvizsgalat soran szerzett ismereteinknek, vagy egyébként tigy tiinik-e, hogy az
1ényeges hibas allitast tartalmaz.

A szamviteli torvény alapjan a mi felelosségiink tovabba annak megitélése, hogy az lizleti jelentés a
szamviteli torvény, illetve egyéb mas jogszabaly vonatkozod elbirasaival Gsszhangban van-e, és errdl,
valamint az tizleti jelentés és az éves beszamolo 6sszhangjarol vélemény nyilvanitasa.

Véleményiink szerint az Alap 2025. évi lizleti jelentése minden 1ényeges vonatkozasban dsszhangban van
az Alap 2025. évi éves beszamoldjaval €és a szamviteli térvény vonatkozo elbirasaival. Mivel egyéb mas
jogszabaly az Alap szamara nem ir el6 tovabbi kovetelményeket az iizleti jelentésre, ezért e tekintetben nem
mondunk véleményt.

A fentieken tul az Alaprol és annak kornyezetérdl megszerzett ismereteink alapjan jelentést kell tenniink
arrol, hogy a tudomasunkra jutott-e barmely 1ényegesnek tekinthet6 hibas kozlés (Iényeges hibas allitas) az
iizleti jelentésben, és ha igen, akkor a szoban forgd hibas kozlés (hibas allitas) milyen jellegli. Ebben a
tekintetben nincs jelenteni valonk.

Az Alapkezeld vezetése és az iranyitassal megbizott személyek feleldossége az éves beszamoldért

Az Alapkezeld vezetése felelés az Alapra vonatkozé megbizhatd és valos képet ado éves beszamolo
elkészitéséért a szamviteli torvénnyel 6sszhangban, valamint az olyan belsé kontrollért, amelyet a vezetés
sziikségesnek tart ahhoz, hogy lehetévé valjon az akar csalasbol, akar hibabol eredd 1ényeges hibas allitastol
mentes éves beszamolo elkészitése.

Az éves beszamol6 elkészitése soran az Alapkezeld vezetése felel0s azért, hogy felmérje az Alapnak a
vallalkozas folytatasara vald képességét és az adott helyzetnek megfeleléen kozzétegye a vallalkozas
folytatasaval kapcsolatos informaciokat, valamint az Alapkezeld vezetése felel a vallalkozas folytatasanak
elvén alapuld éves beszamolo Osszeallitasaért. Az Alapkezeld vezetésének a vallalkozas folytatasanak
elvébdl kell kiindulnia, ha ennek az elvnek az érvényesiilését eltérd rendelkezés nem akadalyozza, illetve a
vallalkozasi tevékenység folytatasanak ellentmondoé tényezd, koriillmény nem all fenn.

Az iranyitassal megbizott személyek feleldsek az Alap pénziigyi beszamolasi folyamatanak feliigyeletéért.

A kényvvizsgdlo éves beszamolo kdnyvvizsgalataért valo feleldssége

A konyvvizsgalat soran célunk kelld bizonyossagot szerezni arrdl, hogy az éves beszdmold egésze nem
tartalmaz akar csalasbol, akéar hibabol eredd lényeges hibas allitast, valamint az, hogy ennek alapjan a
véleményltinket tartalmazo fliggetlen konyvvizsgaldi jelentést bocsassunk ki. A kelld bizonyossag magas
foku bizonyossag, de nem garancia arra, hogy a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardokkal és a
konyvvizsgélatra vonatkoz6 — Magyarorszagon hatalyos — torvényekkel és egyéb jogszabalyokkal
Osszhangban elvégzett konyvvizsgalat mindig feltarja az egyébként 1étez6 1ényeges hibas allitast. A hibas
allitasok eredhetnek csalasbol vagy hibabol, és 1ényegesnek mindsiilnek, ha észszerii lehet az a varakozas,
hogy ezek onmagukban vagy egyiittesen befolyasolhatjak a felhasznalok adott éves beszamolod alapjan
meghozott gazdasagi dontéseit.
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A Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok és a konyvvizsgalatra vonatkozé — Magyarorszagon
hatalyos — torvények és egyéb jogszabalyok szerinti konyvvizsgalat egésze sordn szakmai megitélést
alkalmazunk és szakmai szkepticizmust tartunk fenn.

Tovabba:

Azonositjuk és felmérjiik az éves beszdmold akar csalasbol, akar hibabol eredd lényeges hibas
allitasainak a kockazatait, kialakitjuk és végrehajtjuk az ezen kockazatok kezelésére alkalmas
konyvvizsgalati eljarasokat, valamint elegendd és megfeleld konyvvizsgalati bizonyitékot szerziink
a véleményilink megalapozasahoz. A csalasbdl eredd 1ényeges hibas allitas fel nem tarasanak a
kockazata nagyobb, mint a hibabol eredéé, mivel a csalas magaban foglalhat Gsszejatszast,
hamisitast, szandékos kihagyasokat, téves nyilatkozatokat, vagy a bels6 kontroll feliilirasat.

Megismerjiik a konyvvizsgalat szempontjabdl relevans belsé kontrollt annak érdekében, hogy olyan
konyvvizsgalati eljarasokat tervezziink meg, amelyek az adott koriilmények kozott megfeleldek, de
nem azért, hogy az Alapkezeld belsé kontrolljanak hatékonysagara vonatkozdan véleményt
nyilvanitsunk.

Ertékeljik az Alapkezel§ vezetése altal alkalmazott szamviteli politika megfeleléségét és az
Alapkezel6 vezetés altal készitett szamviteli becslések és kapcsolddo kozzétételek észszeriiségét.

Kovetkeztetést vonunk le arrdl, hogy helyénvald-e az Alapkezeld vezetése részérdl a vallalkozas
folytatasanak elvén alapuld éves beszamolo Osszeallitasa, valamint a megszerzett konyvvizsgalati
bizonyiték alapjan arr6l, hogy fennall-e 1ényeges bizonytalansag olyan eseményekkel vagy
feltételekkel kapcsolatban, amelyek jelentOs kétséget vethetnek fel az Alap vallalkozas folytatasara
vald képességét illetden. Amennyiben azt a kdvetkeztetést vonjuk le, hogy Iényeges bizonytalansag
all fenn, fiiggetlen konyvvizsgaldi jelentésiinkben fel kell hivnunk a figyelmet az éves
beszamoloban 1évé kapcsolodo kozzétételekre, vagy ha a kozzétételek e tekintetben nem
megfeleloek, mindsiteniink kell véleményiinket. Kdvetkeztetéseink a fliggetlen konyvvizsgaloi
jelentésiink datumaig megszerzett konyvvizsgalati bizonyitékon alapulnak. Jovobeli események
vagy feltételek azonban okozhatjak azt, hogy az Alap nem tudja a vallalkozast folytatni.

Ertékeljiik az éves beszamold atfogd bemutatasat, felépitését és tartalmat, beleértve a kiegészit6
mellékletben tett kdzzétételeket, valamint értékeljiik azt is, hogy az éves beszamoldban teljesiil-e
az alapul szolgalo tigyletek és események valos bemutatasa.

Az iranyitassal megbizott személyek tudomasara hozzuk - egyéb kérdések mellett - a konyvvizsgalat
tervezett hatokorét és litemezését, a konyvvizsgalat jelentds megallapitasait, beleértve az Alapkezeld altal
alkalmazott bels6 kontrollnak a kdnyvvizsgalatunk soran altalunk azonositott jelentds hianyossagait is, ha
voltak ilyenek.

2026. aprilis 24.

Molnar Attila Gorbe Janos
Deloitte Konyvvizsgald és Tanacsado Kift. Kamarai tag kdnyvvizsgalo
1068 Budapest Dozsa Gyorgy ut 84/C. 007308

Nyilvantartasi szam: 000083
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Raiffeisen Genezis Abszolit Hozami Szarmaztatott Alap

eFt

2025.

MERLEG december 31.
A / Befektetett eszkozok o
I. Ertékpapirok o

1 Ertékpapirok 0

2 Ertékpapirok értékelési kilonbozete 0

a kamatokbél, osztalékbdl 0

b egyéb (o]

B / Forgdeszkozok 3403 131
I. Kovetelések 9 460

1 Kovetelések 9 460

2 Kovetelések értékvesztése (- 0

3 Kilf. pénzértékre szol6 kdvetelés értékelési killonbszete 0

4 Forintkdvetelések értékelési kilonbozete 0

Il. Ertékpapirok 1924 679

1 Ertékpapirok 1910070

2 Ertékpapirok értékelési kilonbozete 14 609

a kamatokbél, osztalékbdl 18 834

b egyéb -4 225

lll. Pénzeszkdzok 1468 992

1 Pénzeszkdzdk 1 468 992

2 Valuta, devizabetét értékelési killonbozete 0

C / Aktiv idébeli elhatarolasok 283
1 Aktiv idSbeli elhatdrolésok 283

2 Aktiv iddbeli elhatdrolasok értékvesztése (- 0

D / Szarmazékos lgyletek értékelési killonbézete -2 061
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN o 3401 353
E/ Sajat toke 3 398 068
I. Indulétoke 3 288 904

1 Kibocsdtott bef.jegyek névértéke 3288 904

2 Visszavasdrolt bef.jegyek névértéke (- 0

Il. Tokevaltozas (tokendvekmény) 109 164

1 Visszavasdrolt bef.jegyek bevonasi értékkilonbozete 46 096

2 Ertékelési kilonbézet tartaléka 12 548

3 El6z8 évek eredménye 0

4 Térgy évi eredmény 50 520

F / Céltartalékok o
G / Kételezettségek 2 341
I. Hosszu lejaratd kotelezettség o

Il. R&vid lejarato kotelezettség 2 341

Ill. Kilfsldi pénzértékre szo6lo kotelezettségek értékelési killonbozete o

H / Passziv idébeli elhatarolasok 944
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 3401 353

Budapest, 2026. prilis 23.

Simon Péter Janos Véradi Zoltan
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.





Raiffeisen Genezis Abszoliot Hozamu Szarmaztatott Alap

eft eft

2025.06.13-

Eredménykimutatas 2025.12.31.

| Pénzigyi miveletek bevételei 81 059

Il Pénziigyi miveletek réaforditasai 19 769

Il Egyéb bevételek 0

IV Mikadési ksltségek 10111

V Egyéb raforditasok 659

VI Fizetett, fizetendd hozamok 0

VIl Targyévi eredmény 50 520
Budapest, 2026. dprilis 23.

Simon Péter Janos Véradi Zoltan

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.





Raiffeisen Genezis Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap

Kiegészité melléklet

a 2025. d ber 31-ével végzodo iizleti évre
1. Altalé gazdalkodasi kérilményel

A Raiffeisen Genezis Abszolit Hozam( Szérmaztatott Alap (tovabbiakban: Alap) 2025. méjus 10-én keriilt nyilvéantartasba vételre az MNB-nél 200.000.000,- forint
indulé sajat t6kével. A befektetési jegyek névértéke: 1 Ft
Az MNB hatdrozatszama: H-KE-1-218/2025.

Az Alap dltal kibocsatott demateridlizalt, névreszélé Befektetési jegyek az aldbbi sorozatokba tartoznak:

ISIN azonosité 1" sorozat: HUO000737200

Az Alap dltal kibocsdtott ,|” sorozat Befektetési Jegyeket kizdrélag Szakmai Befektetsk vésdrolhatiék.

Az Alap hatdrozatlan futamide;d.

Az Alap mdgétt a Raiffeisen csoport nagybefektetésekben tapasztalt garddija dll.

Ausztridban a Raiffeisen a legnagyobb alapkezels. A csoport tagjai vezeté banki szolgdltaték.

Az Alap kénywvizsgdlattal aldtdmasztott éves beszamoldjdt és éves jelentését az interneten is kdzzéteszi, amelynek pontos cime, elérhetésége a kovetkezé:

https: //alapok.raiffeisen.hu /aktualis/jel J

Alapkezelé: Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt. 1133 Budapest, Véci 0t 116-118.
Az Alap képviseletére jogosult : Simon Péter Janos 2011 Budakaldsz, Mdrton Aron u. 27/A
Véradi Zoltan 1117 Budapest, Biré Laszl6 Jézsef kérdt 15.B.lhaz. 4. em. 1.qj
Fé forgalmazé: Raiffeisen Bank Zrt. 1133 Budapest, Véci 0t 116-118.
Letétkezeld: Raiffeisen Bank Zrt. 1133 Budapest, Vdci 6t 116-118.

largy evi eredmeny
Az Alap kénywvizsgdlatra kételezett.

Kdnywvizsgdlé: Deloitte Kénywvizsgdlé és Tandcsadé Kft.
bejegyzési szam: 000083

Cim 1068 Budapest, Dézsa Gysrgy Gt 84/C.
Kamarai tag kénywizsgdlé Gérbe Jénos

bejegyzési szam: 007308

A szémviteli szolgdltatds kérébe tartozé feladatok
iranyitasdért felelés személy: Gaspdr Tibor 2330 Dunaharaszti, Kirdly utca 38.

NGM regisztrécids szam: 168480

Tekintettel arra, hogy az Alap 2025. mdjus 10-én keriilt nyilvantartésba vételre, ezen éves beszamolé dinamikus adatsorai esetében a targyiddszak a teljes naptdri év helyett

csak a nyilvéntartasba vételtél a fordulénapig terjedd idészakot jelenti, a megijelenitett adatok is csak ezen idészakra vonatkoznak.

2. Befektetési politika

Az Alap abszolit hozamcéli alap, azaz a befektetési és kockdzati limitek adta kereteken belil pozitiv hozam elérésére torekszik a tékepiaci fejleményekts| figgetleniil Ggy,

hogy célia egyben a kockdzatmentes hozamot és egy az Alap kockdzati profilighoz, kétvényekbe eszkdzolt befektetések dltal domindlt,

diverzifikalt vérhaté Ssszetételéhez igazods, mérsékelt kockdzati prémiumot reprezentdléd pénzpiaci mutaté meghaladdsa. Az Alap aktivan kezelt, fékusza globdlis.

Az Alapkezeld az Alap tékéjét elsésorban dllampapirokba, egyéb hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba, betétekbe, valamint tézsdei és tézsdén kiviili szarmazott eszkdzokbe,
kisebb részt t6zsdén kereskedett értékpapirokba fekteti, mindezt aktiv kamat- és devizakockdzat kezelés mellett. Az Alap a térvényi szabdlyozdsnak megfeleléen fedezeti és
befektetési céli szarmaztatott igyletet is kothet, amely a portfélié hatékony kezelésének célidt szolgdlia. A szarmaztatott eszkdzok Ssszesitett piaci értéke meghaladhatia

az Alap Netté eszkdzértékének 5%-4t.

Az Alapkezeld a tervezett portfolié struktordn az Alap futamideje alatt sajat hataskarében a jelen Kezelési Szabdlyzatban, az egyes pénziigyi targys torvények médositasarél szélé
2014. évi XVI. Torvény (Kbftv) és a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi szabdlyairdl szél6 78/2014. (Ill.14.) Kormanyrendeletben foglalt korlatok

fektetési célidnak

stelével szabad. 6dosithat az Alap k i célj minél hatékonyabb elérése érdekében.

figyelembe
Az Alapkezelé a Kbftv.-ben meghatdrozott befektetési szabdlyok keretein beliil, sajat déntése alapjén végez, illetve végeztet minden olyan tranzakciédt

(prompt, hatdridds, opciés, szarmazékos és visszavdsarldsi tgyletek), amivel megitélése szerint az Alap eszkdzértéke, befektetéseinek hozama névelhetd,

az Alap eszkdzeinek likviditdsi feltételei javithatok, illetve a befektetések kockdzata csokkenthetd. Az Alap Kezelési szabdlyzatban meghatdrozott befektetési politikdjanak
barmely elemét az Alapkezeld egyoldalian médosithatia, a véltoztatdsok csak a Feligyelet engedélyével, a kozzétételt kaveté 30 nap elteltével léphetnek hatdlyba.

Az Alap Referencia indexe: 100% RMAX + 1,5%

Az Alap nem index kévetd, az Alapkezeld a fenti referenciaindexet csak teljesitményértékelés érdekében haszndlia. Az Alap fenti referencia indexe az

Alapkezels Javadalmazési Politikajaval 8sszhangban, az Alap menedzselésében résztvevé alkalmazottak éves teljesitményének értékeléséhez kerilhet felhaszndlasra

egy Osszetett értékelés részeként.

3. Szamviteli politika 6sszefoglalasa

3.1. Szémviteli irényelvek

Az Alap a kényvelését és kimutatasait a Szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C tdrvény (Szt. vagy Szamviteli torvény), a kollektiv befektetési formakrol és kezel6ikrél, valamint a

Kbftv, illetve a befektetési alapok éves beszamold készitési és kon tési kotel égének sajdtossagairdl szélé 2152/2000 (XII.11). Korm rend. Eldirdsai alapjan

és a Magyarorszdgon dltaldnosan elfogadott szamviteli és a Magyarorszégon dltaldnosan elfogadott szémviteli elvekkel sszhangban késziti.

Az Alap kettés kdnyvvitelt vezet, éves beszamolét készit, amelynek része a mérleg, az eredménykimutatds, a kiegészitd melléklet a cash-flow kimutatassal.

Az Alap tovdbbd az Szt., illetve a befektetési Alapok éves beszdmolé készitési és kdnyvvezetési kotelezettségének sajatossagairdl szolé 152/2000. (XI1.11.) Korm.Rendelet
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szerinti izleti jelentést is készit.

Jelentds 3sszegl hiba: ha a hiba feltérasanak évében, a kiilonbszé ellendrzések sordn, egy adott iizleti évet érintden (évenként kiilonkilén) feltart
hibdk és hibahatésok - eredményt, sajét tékét ndveld-csdkkentd - értékének egyiittes (elSjelté] figgetlen) &sszege meghaladja a széamviteli politikdban
meghatdrozott értékhatdrt. Minden esetben jelentds 6sszegli a hiba, ha a hiba feltarasanak évében az ellenérzések soran - ugyanazon évet érintéen -
megdllapitott hibak, hibahatdsok eredményt, sajat tékét ndveld-csdkkents értékének egyiittes (elSjelté] figgetlen) &sszege meghaladja az ellenérzétt

izleti év mérlegfédsszegének 2 szdzalékdt, illetve ha a mérlegfédsszeg 2 szazaléka nem haladja meg az 1 millié forintot, akkor az 1 millié forintot.

Az Alap a beszédmolé szempontjabél kivételes nagysaginak tekinti azon bevételeket és kiadasokat, melyek éves szinten a mérlegfédsszeg 2 szazalékat
meghaladjék, valamint kivételes eléfordulésinak tekinti azon bevételeket és kiaddsokat, melyek az eléz3 évben nem meriltek fel és nem a szokésos

izletmenet részei, vagy egyedi tételek. Ezen bevételeket és kiadasokat az Alap a kiegészité mellékletében az adott beszadmolé sorndl részletezi.

Az Alap f8bb szamviteli irdnyelveinek dsszefoglaldsat és az értékelési elidrasokat az alébbiakban mutatjuk be.

3.2. Az éves beszdmold pénzneme

Az éves beszamolé magyar forintban késziilt és ezer forintban (eFt) keriilt kimutatasra.

A mérlegkészités datuma: 2026. janudr 31.

3.3. Az értékelési eljérasok ismertetése
Az ériékelési eljérdsokndl - a Szémviteli Térvény és a Kezelési szabdlyzatban lefrtak alapjdn - az Alap Szamviteli politikéjaban régzitetiek az irdnyadéak.

Az Alap az eszkdzeird| részletes nyilvantartdst vezet, az értékpapirok értékelése az Alap Kezelési szabdlyzatanak megfeleléen torténik. Az értékpapirok nem

realizdlt drfolyam kiilonbozetét a targyévi eredmény nem tartalmazza, az kdzvetlenil a tékendvekménnyel szemben keril elszamoldsra.

Az dllamkatvények vételekor a megvdsdrolt kamatot bevételt csokkentd tételként szamolja el az Alap. Az eladdskor az eladott kamat bevételként jelentkezik. Az év

végi dtértékeléskor a megszolgdlt kamatot értékelési kilonbszetbd| szarmazé tékendvekményként szémolia el az Alap az értékpapirok értékkiilénbozetével szemben.

Az éves beszamold elkészitésekor a 2000. évi C. térvény 55. § (1) bekezdésével, valamint a 215/2000. Korményrendelet 5. § (8) bekezdésével dsszhangban

a vevd, az adés mindsitése alapjan az izleti év mérlegfordulénapijan fenndllé és a mérlegkészités idépontjdig pénziigyileg nem rendezett, hdrom hénapon toli

lejérati kovetelésnél (ideértve a hitelintézetekkel, pénziigyi véllalkozdsokkal szembeni kéveteléseket, a kdlcsénként, az eldlegként adott 8sszegeket, tovabba

a bevételek aktiv iddbeli elhataroldsa kozott [évé kovetelésiellegl tételeket is) azok keletkezésekor értékvesztést kell elszamolni - a mérlegkészités iddpontjgban

rendelkezésre dll6 informdcidk alapjdn - a kdvetelés kdnyv szerinti értéke és a kdvetelés varhatéan megtériilé sszege (veszteségiellegi) kiilonbozet 6sszegében

az egyéb réforditasokkal szemben, ha ez a kiildnbozet tartésnak mutatkozik és jelentés 6sszegl.

Az Alap a valuta- és devizakészleteket és a kiilfsldi pénzértékre sz6lé koveteléseket, illetve a devizakotel égeket azok bekeriléskor érvényes

MNB érfolyamon szdmitott forintértéken veszi fel a kényveibe - a forintért vett devizaeszkdzsket az érte fizetett forintésszegben - és a Szémviteli politikdban régzitett
médon, az értékelés napjan a devizaeszkdzdk és -kotelezettségek kdnyv szerinti forintértéke és az értékelés napi MNB devizadrfolyamon atszamitott értéke kozatti

kiilonbézet 8sszevont egyenlegét az eredménykimutatasban szamolja el.

Az Alapban hozamkifizetés, hozamjévéirés nem t3rténik.

A befektetési jegyek eladdsa és visszavdltasa a kezelési szabdlyzatban elirtak szerint torténik.

A forgalmazds névértékben az indulé t8két, a befektetési jegyek névértéke és folyé dra kdzti - az értékelésbdl adéds - killonbozet a tékendvekményt véltoztatia.

A portfélié értékelésének elvei:

Tozsdei ar alapjan értékelt eszkszsk [Nem tézsdei (OTC) ar alapjan értékelt eszkszok
A 78/2014. (ll.14.) Korm. rendelet alapjén az Alap dltal megszerzett értékpapirnak az érintett rendelet 2.§ (1) bekezdésében és a

3.8 (1) bekezdésének q), b), e), f) és g) pontidban meghatdrozottakon il a kévetkezd feltételeknek kell megfelelnie:

a) az értékpapirrél megbizhaté értékelés dll rendelkezésre, ami

aa) a szabdlyozott piacra bevezetett értékpapir esetében a naponta pontosan megdllapithaté piaci drat vagy a kibocsatétsl figgetlen értékelési rendszer
dltal rendelkezésre bocsdtott pontos, megbizhatd, rendszeres drat jelenti,

ab) az aa) pontban nem emlitett értékpapir esetében az értékpapir kibocsatéjatsl vagy mértékadd befektetési elemzésbdl szarmazé rendszeresen
meghatdrozott értékelést jelenti,

b) az értékpapirrél megfelels informécié dll rendelkezésre, ami

ba) a szabdlyozott piacra bevezetett értékpapir esetében az értékpapirrdl vagy a portféliérél - amelynek az adott értékpapir részét képezi - a szabdlyozott
piac rendelkezésére bocsdtott rendszeres, pontos, dtfogéd informdciét jelenti,

bbb) a ba) pontban nem emlitett értékpapir esetében az értékpapirrél vagy a portféliérél - amelynek az adott értékpapir részét képezi - az Alapkezeld
rendelkezésére bocsdtott rendszeres és pontos informdciét jelenti,

A nem Kibocsdtdsi Pénznemben nyilvantartott, azaz kiilféldi portfélié elemeket a T-1 nap érvényes MNB hivatalos devizadrfolyamok alapjén kell értékelni.

Ha egy befektetési eszkdz értékelése tézsdei drfolyam alapjdn torténik és a A BLOOMBERG, illetve REUTERS képernydkdn vagy més megbizhatéd
befektetési eszkozt tobb tdzsdén jegyzik, az értékelés alapjdul elsédlegesen azon adatszolgdltaté (Telerate, Datastream, Wall Street Journal, Financial
t6zsde hivatalos drfolyama szolgdl, ahol az adott értékpapir megvasarlasra kerilt. Times, Handelsblatt, stb.) dltal kézzétett arfolyamokat kell felhaszndlni.
Ha ezen a té6zsdén az adott napon nem volt r& kdtés, a Letétkezeld jogosult
elddnteni, hogy melyik t6zsdén kialakult drat kell figyelembe venni. Az olyan hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében, amelyeknek
folyamatos (idében megszakitds nélkiili) a kereskedése és emiatt zarédruk
Tézsdei dr alapjan értékelt eszkdz esetében az aldbbi események szamitanak a egyértelmen nem hatdrozhaté meg, a Letétkezeld dokumentdlt déntése
normdl arazastd| eltéré esetnek: alapjan a netté eszkdzérték szamités idépontiaban rendelkezésre 4lls,
§ az adott eszkdz kereskedését felfiggesztik valamely nagy nemzetkdzi hirigyndkség (Bloomberg, Reuters, stb.)
§ az utolsé elérhetd ar 30 napndl régebbi adatbézisdba bekerild netté zarédrak T napig felhalmozott kamattal
§ az adott eszkdzt a Letétkezeld egyéb ok miatt illikviddé nyilvénitotta korrigalt értékei alkalmazandék.
§ Gjonnan bevezetett eszkdzok, ahol még nem tortént tézsdei kotés
§ rendkivilli helyzetek OTC ér alapjan értékelt eszkdz esetében az aldbbi események
szémitanak a normdl drazéstél eltérs esetnek:
§ az utolsé elérhetd ar 30 napndl régebbi
§ az adott eszkdzt a Letétkezeld egyéb ok miatt illikviddé nyilvénitotta
§ 0 értékpapir, amelyre még nem jegyeztek arat
§ rendkiviili helyzetek

A normdl drazésté| eltérd esetekben trténd értékelésre (nehezen értékelhetd eszkézsk) vonatkozéan az Alapkezeld Ertékelési politikdja fogalmaz meg irdnymutatést.
Az Ertékelési politika tartalmazza azokat a médszereket, amelyeket az Alapkezeld alkalmaz az egyedi értékek felilvizsgdlatara. A felilvizsgdlati folyamat
kiterjedhet a modellalapy drképzésre is. Ezen eszkézdk egyedi értékelési médszerére vagy értékére az Alapkezelé az Erétkelési Politikaban foglaltakat

felhaszndlva tehet javaslatot a Letétkezeldnek, aki ezt sajdt beldtdsa szerint haszndlja fel az értékelési eliaras sordn.

Betét
A lekdtott betétek 8sszegét a T napig felhalmozott kamatok &sszegével meg kell névelni.
A Netté eszkdzértéket a latra szolé betétek kapesan oly médon kell T napra megédllapitani, mintha azokat az Alapkezelé T napon likviddlnd.

Elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé Magyar Allam altal kibocsatott allampapirok

Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szerepls, az elsédleges forgalmazsk kételezé driegyzésébe bevont Magyar Allam dltal kibocsétott dllampapirok értékét
az AKK dltal nyilvénosségra hozott legjobb vételi és legjobb eladdsi drfolyam szamtani dtlagaként meghatdrozott kdzép drfolyam alapjdn, az idéaranyos
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felhalmozott kamattal névelve kell értékelni. A szémitdshoz az értékelés napjan — vagy annak hidnydban az értékelést megelézé, az értékelés napjéhoz
legkézelebbi napon — az AKK dltal kézzétett adatokat kell alkalmazni.

Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé Magyar Allam dltal kibocsatott 92 nap vagy anndl révidebb hatralévé futamideji dllampapirok értékét

az AKK 3 hénapos referencia hozama alapijén, kétvények esetében az idéardnyos — T napig - felhalmozott kamattal névelve kell meghatdrozni.

Az elsédleges forgalmazéi rendszerben szereplé, az elsédleges forgalmazék kételezé drjegyzésébe nem bevont Magyar Allam éltal kibocsatott 92 napndl
hosszabb hatralévs futamideji dllampapirok az elsédleges forgalmazéi driegyzés keretében megjelentetett legjobb vételi és eladdsi nettd ar kdzépértéke és
a T napig megszolgdlt idéardnyos kamat 6sszegeként keriilnek értékelésre.

Amennyiben az adott értékpapirra T-1 napon az elsédleges forgalmazék arat nem jegyeznek, akkor ezen értékpapirok a legutolsé elsédleges forgalmazéi

ként keriilnek érték

drjegyzés keretében megjelentetett legjobb vételi és eladdsi netté ér és a T napig megszolgdlt felhalmozott kamat &:

ben nem szereplé Magyar Allam vagy a Magyar Nemzeti Bank altal kibocsé forintban d inalt all irok

Elsédl £, 1. . d

Az elsodleges forgalmazol rendszerben nem szerepld és 92 nap vagy anndl révidebb hdtralévé futamideji dllampapirok T napra vonatkozé érfolyamat
az AKK 3 hénapos referencia hozama alapijén, kétvények esetében az idéardnyos — T napig - felhalmozott kamattal névelve kell meghatdrozni.

Az elsédleges forgalmazéi rendszerben nem szereplé és 92 napndl hosszabb hétralévé futamideji dllampapirok T napra vonatkozé érfolyamat

a kévetkezd pontban leirtak szerint kell meghatdrozni.

Elsodleges fi | 6i rendszerben nem szerepld, a Magyar Allam vagy a Magyar Nemzeti Bank altal kibocsatott nem forintban denominalt allampapirok,
illetve a kulfoldl allampapirok

Nyilvénos értékpapirforgalomban szereplé dllampapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb mésodlagos piacdnak tekinthetd tézsdén vagy OTC piacon
kialakuls, Bloomberg, illetve Reuters képernydin vagy mdas megbizhaté adatszolgdltaté dltal kézzétett T-1 napi zaréérfolyam alapjén kell T napra

vonatkozéan meghatdrozni.

Amennyiben a T-1 napra vonatkozéan az adott értékpapirokra az adott értékpapirok legfébb mésodlagos piacdnak tekintheté t6zsdén vagy OTC piacokrdl
arfolyamkézlés nem hozzaférhets, a fenti szamitdsokat az utolsé napi zdréarfolyam alapijan kell elvégezni.

Amennyiben az adott értékpapirokra netté drfolyamot kézdlnek, és igy az utolsé napi zéré-arfolyam nem tartalmazza az el6z6 kamatfizetés éta a T napig

felhalmozott kamat &sszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté drfolyam alapjén keril kiszamitasra, dgy az adott

értékpapirok piaci értékének meghatdrozasakor a T napig felhalmozott kamat sszegét hozzd kell adni az adott értékpapirok netté arfolyamértékéhez.

Egyéb ny ito értékpapirok

Nyilvénos er'ekpaplrforgcﬂomban szerep|o egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirok piaci értékét az adott értékpapirok legfébb masodlagos piacanak
tekintheté t6zsdén vagy OTC piacon kialakulé, Bloomberg, illetve Reuters képernydin vagy mdas megbizhaté adatszolgdltaté dltal kézzétett T-1 napi zarédrfolyam
alapjan kell T napra vonatkozéan meghatarozni.

Amennyiben az adott értékpapirokra netté drfolyamot kézdlnek, és igy az utolsé napi zdré-arfolyam nem tartalmazza az el6z6 kamatfizetés éta a T napig
felhalmozott kamat &sszegét, illetve amennyiben az adott értékpapirok piaci értéke a beszerzési netté drfolyam alapjén keril kiszamitasra, dgy az adott
értékpapirok piaci értékének meghatdrozasakor a T napig felhalmozott kamat sszegét hozzd kell adni az adott értékpapirok netté arfolyamértékéhez.

Tulajd - o ortok .
A Budapest Ertek'ozsdere bevezeteﬂ ertekpaplrok T napi piaci értékét a Budapesti Ertéktézsdén kialakult, T-1 t6zsdenapi zdréarfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan
meghatdrozni. Ha a T-1 napon az adott értékpapirnak nem volt forgalma és igy a T-1 napi zaréérfolyam nem dllapithaté meg, Ggy az utolsé forgalmi nap zarédarfolyamat kell
figyelembe venni.

Valamely kiilfsldi tézsdére bevezetett részvényeket a Letétkezeld dltal meghatérozott professziondlis adatszolgdltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kézslt T-1 zéré
arfolyamon kell értékelni. Amennyiben az adott értékpapir tobb tézsdére is be van vezetve, az értékelés alapjaul elsédlegesen azon tézsde hivatalos drfolyama szolgdl, ahol az
adott értékpapir megvasdrlasra kerilt.

Tézsdei bevezetés esetén, amennyiben egy adott részvényre nem sziiletett még tézsdei kdtés, a részvény beszerzési értéken keriil értékelésre.

Tozsdén kereskedett alapok (ETF-ek)
A Letétkezeld dltal meghatdrozott professziondlis adatszolgdltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kézslt T-1 zaré érfolyam. Amennyiben az adott értékpapir
t6bb tézsdére is be van vezetve, az értékelés alapjaul elsédlegesen azon t6zsde hivatalos arfolyama szolgdl, ahol az adott értékpapir megvéasarlésra kerilt.

yilva nyilt végi kollektiv befektetési érték irok
Hazai nyilvanos nyilt végii befektetési alapok dltal klbocsatoﬂ befektetési jegyek T napra vonatkozé értékét az adott befektetési alap alapkezeléje/forgalmazéja
dltal kdzzétett utolsé napi, legfrissebb egy jegyre juté netté eszkdzérték alapjén kell meghatdrozni.

Kilféldi nyilvanos nyilt végi befektetési értékpapirok esetében az értékelési drfolyamot a Letétkezeld dltal meghatdrozott professziondlis
adatszolgéltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kdz3lt legfrissebb egy jegyre juté netté eszkdzérték alapjan kell meghatérozni.

Nyilva o Lallaktiv bafektata

zart véglh v i értékpapirok
A tozsden kereskedett alapok (ETFs) értékelésével megegyezé médon.

1 lanbefel .

i (SZIT), nyereségiik ki lkedéen magas hanyadat al y adéterhek mellett osztalékként kifizetd

i tarsasag
ingatlantarsasagok értékpapirjai (REIT)

A Budapest Ertékiézsdére bevezetett értékpapirok T napi piaci értékét a Budapesti Ertékiézsdén kialakult, T-1 t6zsdenapi zaréarfolyam alapjén kell T napra vonatkozéan
meghatdrozni. Ha a T-1 napon az adott értékpapirnak nem volt forgalma és igy a T-1 napi zarédrfolyam nem dllapithaté meg, Ggy az utolsé forgalmi nap zdarédrfolyamat kell
figyelembe venni.

Egyébként a Letétkezeld dltal meghatdrozott professziondlis adatszolgdltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kazslt T-1 zaré drfolyam. Ha a T-1 napon az adott értékpapirnak
nem volt forgalma és igy a T-1 napi zarédrfolyam nem dllapithaté meg, Ggy az utolsé forgalmi nap zarédrfolyamdt kell figyelembe venni.

A kétel égek értékelé

Az Alap T értékelési napon fenndllé kételezettségei az aldbbi médon keriilnek meghatdrozésra:

- Az Alap létrehozdsdval kapesolatos kéltségek — amennyiben azokat nem telies egészében az Alapkezeld viseli — az Alap elsé iizleti évében egyenletesen
elosztva keriilnek az Alapra terhelésre.

- Az Alapot terheld és folyamatosan felmeriild kéltségek és dijak idéardnyosan kerillnek az Alapra terhelésre.

Az elére nem tervezhetd koltségek az esedékességitk idépontidban keriiinek az Alapra terhelésre.

A szérmaztatott eszkézok drazdsi médszerei (az egyes eszkdztipusokra alkalmazott értékelési médszerek):

Tozsdén kiviili hataridos vételi és eladasi megallapodasok (forward)
A mdgéttes instrumentum piaci értékének és a hataridés megdllapoddsban szereplé vételi / eladési drfolyam jelenértékének a killonbdzetével egyezik meg.

Tozsdén kiviili opciés ligyletek
Professziondlis adatszolgdltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kézslt drfolyam alapjén.

Tozsdén kiviili csereligyletek
Professziondlis adatszolgdltaté — REUTERS vagy BLOOMBERG - dltal kézslt drfolyam alapjén.

Tozsdén kiviili CFD iigyletek
A nyitédr és az alapterméknek a CFD szerzédésben rogzitett médon szdmitott elszamold dranak kiilonbszeteként kell értékelni.

Tozsdei szarmaztatott Gigyletek
AT napi netté eszkdzérték kiszamitdsa sordn a T-1 napi nyitott tézsdei szarmazékos pozicidkat az adott instrumentumra kdzzétett T-1 napi hivatalos .
elszadmolé ar alapjan kell értékelni.

Repo és forditott repo iigylet

Passziv (forditott) repo (értékpapir vétel és eladds): nem kell a repé targydt képezé eszkoz értékét a portfslié értékébe

beszdmitani. A megvésdrolt értékpapir vételi arat és az eladdsi és a vételi ar kozotti kilonbdzet T-1 napi iddardnyos részét

kell kavetelésként bedllitani. A vételi és az eladdsi dr kazstti drfolyamkilonbozet T-1 napig szédmolt idéardnyos részét

kell a forditott repé Gigylet T-1 napi piaci értékének tekinteni.

Aktiv repo (értékpapir eladds és visszavdsarlds): az Ugylet targydt képezd befektetési eszkdz T-1 napi értékét az adott eszkdzre érvényes értékelési elvek alapjan

T-1 napra szémolt piaci értékeként kell meghatdrozni, tovabba kételezettségként be kell dllitani az eladdsi drat, valamint a vételi és az eladdsi dr kilénbézetének T-1 napi idéardnyos részét
Amennyiben valamely eszkdz értékeléséhez modell alkalmazésa mellett dont a Letétkezeld, az Alapkezeld dltal az Alap befektetési

stratégididnak megvaldsitdsa keretében leggyakrabban haszndlt derivativ eszkézok esetében az aldbbi modellek szolgdlnak irdnymutatésul.

A Letétkezeld ettd| eltéré modell alkalmazasa mellett is donthet.

Vétel-eladas iigylet (buy - sell back) és eladas-visszavasarlas iigylet (sell - buy back)
Vétel-eladds (buy - sell back) Ggylet esetén két figgetlen tgyletként keriil értékelésre a pozicié: a vételi Idbon az lgylet targydt képezé befektetési eszkdz T-1 napi értékét
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az adott eszkdzre érvényes értékelési elvek alapjan T-1 napra szamolt piaci értéknek megfelelden kell meghatarozni, a hatéridds eladasi lébon pedig az értékpapir eladési iigylet
régzitett ellenértékének T napra szamolt jelenértéke (a megfeleld deviza és lejérat szerinti kamatldbbal diszkontdlva) pozitiv eléjellel (kévetelésként), mig az igylet targyat képezd
értékpapir T-1 napi brutté drfolyam alapjén szédmolt piaci értéke negativ eléjellel (kstelezettségként) keriil be a Netté eszkdzértékbe. Ha az igylet sordn, az igylet targydt képezé
értékpapir kamatot fizet, a Netté eszkdzértéket a kuponfizetés diszkontdlt értékével korrigdlni kell. Eladds-visszavasarlés (sell-buy back) Ggylet esetén két fiiggetlen igyletként

keriil értékelésre a pozicié: az eladdsi ldbon a Netté eszkdzértékbd| kikeriil az eladott értékpapir és bekeril az ellenértékként kapott 8sszeg. A hatdridés vételi labon az értékpapir
vételi Ggylet ellenértékének T napra szamolt jelenértéke (a megfelelé deviza és lejarat szerinti kamatldbbal diszkontdlva) negativ eldjellel, mig az igylet targydt képezé

értékpapir T-1 napi brutté drfolyam alapjén szamolt értéke pozitiv eldjellel keriil be a Netté eszkézértékbe. Ha az iigylet sordn, az igylet targydt képezd értékpapir kamatot fizet, a
Netté eszkdzértéket a kuponfizetés diszkontdlt értékével korrigdlni kell. Amennyiben valamely eszkdz értékeléséhez modell alkalmazasa mellett dént a Letétkezeld, az

Alapkezeld dltal az Alap befektetési stratégidianak megvalésitasa keretében leggyakrabban haszndlt derivativ eszkézok esetében az aldbbi modellek szolgdlnak irdnymutatésul.

A Letétkezeld ettd] eltéré modell alkalmazasa mellett is donthet.

Opcick

A plain vanilla opciék esetén a Black-Scholes-Merton modell alkalmazandé. A modell alkalmazésa sorén az alaptermék volatilitasat miltbeli adatok
alapién kell becsilni, vagy ha az alapterméknek létezik likvid derivativdija, akkor az abbél visszaszamolt volatilitas is alkalmazhats.

A képletben haszndlt kockazatmentes kamatldb hozamgérbe becslési médszerek alapjén hatérozandé meg.

Eqyéb ttvonalfiggd vagy specidlis kifizetésfiggvénnyel rendelkezé opcisk esetén monte carlo szimulécié segitségével kell az opcikat drazni.
Mivel a modell pontos paraméterei csak a tényleges termék/konstrukcié ismeretében adhatéak meg, ezért ezeket meghatdarozni a Letétkezelé hatasksre.

Deviza Forwardok és Swapok

Az adott devizapdrra vonatkozd, Bloomberg vagy mas professziondlis adatszolgdltaté dltal sztenderd lejaratokra kdzslt FX swappont jegyzésekbdl linedris
interpoldciéval kell kiszamolni az adott lejératra vonatkozé swappont értéket, majd ezt kell hozzaadni az aznapi MNB érfolyamhoz.

Ezt kévetden a forward kdiési arfolyam és a kiszamolt aktudlis piaci forward drfolyam killénbsége adja az iigylet jovésrakét.

Ezt diszkontdlva az elszémoldsi devizanemben jegyzett megfeleld bankkézi kamatlébbal kapjuk az tgylet aktudlis értékét.

Kamat Swapok
A Bloomberg dltal felkindlt drazési modell.

Tozsdei hataridds Ggyletek (futures)

Tézsdei hataridds vételi iigyletek esetén a pozicié értéke az alaptermék lejaratkori idépontra felkamatoztatott értékének (elméleti hatdridés ar) és a hatdridés
Ugylet kétési arfolyamanak a kiildnbségeként adédik, forintra dtszamitva. Tézsdei hataridés eladdsi iigyletek esetén a pozicié értéke az tgylet kotési
arfolyamanak és az alaptermék lejdratkori idépontra felkamatoztatott értékének a kiilonbségeként adédik, forintra dtszamitva.

Az alaptermék felkamatoztatasa soran figyelembe kell venni az alaptermék hozamfizetését és az alaptermék devizdjaban denomindlt allamkastvényekbs|
becsiilt hozamgdrbe megfelelé pontjat.
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4. A mérleghez kapcsolédé megjegyzések

4.1. Informécidk az Alap portfélisjarsl

Az Alap a ré vonatkozé, 215/2000. Kormdnyrendelet alapjén késziti a beszamoléjdt.

Az Alap az éves beszédmoléban az értékpapirokat a Kezelési szabdlyzatban régzitettek alapjan az utolsé munkanapi piaci drfolyamon értékelte, mely

a targyévben 2025. december 31-e volt.

Azon értékpapirok esetében ahol nem volt elérheté piaci ér 2025. december 31-re, az utolsé elérheté piaci drat alkalmaztuk az eszkdzdk piaci értékének meghatdrozaséhoz
A beszdmolé dsszedllitdsa sordn nem merilt fel olyan informdcié, mely alapjan az egyes értékpapirok esetében alkalmazott

utolsé elérhetd piaci dr, és a fordulénap kézétt dllapot kézstt jelentés eltérés meriilt volna fel.

A/ Befektetési jegyek

Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kil. egyéb Ert.kil. kamat Ssszeg eFtban
EMLC IN usb 151 984 1342 0 153 326
LQDA LN usb 152 030 -808 0 151 222
Osszesen 304 014 534 o 304 548
B/ Allamkétvények, kdtvények

Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kil. egyéb Ert.kil. kamat Ssszeg eFtban
BT 281207 EUR 42763 -1 494 184 41 453
COTEEN290315 usb 65873 37 840 66 750
EQT 300601 usb 72256 107 411 72774
EUUN 351212 EUR 60 329 -1 631 102 58 800
EXIM 290516 EUR 168 649 -3 366 5803 171 086
MFB202910/1 HUF 211111 2396 1971 215 478
MVMEN 270912 HUF 49 512 242 979 50733
MVMEN 281003 HUF 49 633 141 823 50 597
OTP 280612 EUR 117129 1126 3039 121 294
POLA360825 PLN 150 849 1333 1087 153 269
RAIFF300523 EUR 42 085 -1753 1207 41 539
ROM300916USD usb 68 325 504 2294 70115
USTRE 320115 usb 178 777 -2 542 94 176 329
Osszesen 1277 291 -5 908 18 834 1290 217
€/ Diszkont papirok

Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kil. egyéb Ert.kil. kamat Ssszeg eFtban
MNB260108 HUF 328765 1149 0 329914
Osszesen 328 765 1149 o 329914
D/Részvények Beszerzési Mérleg szerinti
Ertékpapir Devizanem érték eFtban Ert.kil. egyéb Ert.kil. kamat Ssszeg eFtban
n/a 0 0 0 0
Osszesen o o o o
Mindésszesen 1910070 -4 225 18 834 1924 679
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4.2. Pénzeszkézok részletezése

Az Alap a devizds tételeinek dtértékelési killonbozetét a beszdmoldk eredménykimutatdsdban szerepelteti.

Folyészémla HUF
Lekatétt betét
Devizaszdmla EUR
Devizaszdmla USD
Devizaszdmla PLN
Devizaszamla JPY
OTP USD szémla

4.3. Kévetelések részletezése

Befektetési jegy forgalmazasbél szarmazé kévetelés
Ertékpapir forgalamzasbél szarmazé kévetelés
Hatdridés tgylet alapletét — USD

Hatdridés tgyletek valtozé letétie

Nem lezdrt Futures iigyletekbd| szarmazé kévetelés

4.4. Kételezettségek részletezése

Befektetési jegy forgalmazasbél szarmazé kételezettség
Hatdridés tgyletek valtozé letétie

Nem lezért Futures iigyletekbd| szarmazé kételezettség
Befektetési alapok kildnadsja

Kapott évadék kst

Szallitek

4.5. Elhatéroldsok részletezése
Bevételek aktiv iddbeli elhatarolésa (adatok eFt-ban)

Trailer fee elhatdroldsa
Folyészémla kamat elhatdroldsa
LEI kéd fenntartési koltsége

Kéltségek passziv idébeli elhatdroldsa (adatok eFt-ban)

Kénywvizsgdlénak fizetends dij
Felugyeleti dij (MNB)
Keler-dij

4.6. Szdrmazékos igyletek értékelési kijlénbszete

Az Alap 1 db futures hatdridés Ggyletet kétott, amelyek lezardsa 2026-ban lesz esedékes.
Az Alap 10 db forward hatdridés tigyletet kotstt, amelyek lezardsa 2026-ban lesz esedékes.

Ertékelési kislonbozet (eFt)

A futures igyletek értékelési kiildnbdzete:

adatok e Ftban
2025.
december 31.
1455 432

0

6 609

399

672

522

5358

1468 992

2025.
december 31.
0

0

7 835

1625

0

9 460

2025.
december 31.
0

0

0

295

0

2 046

2 341

2025.
december 31.
0

236

47

283

2025.
december 31.

737
207
0

944

(Részletek a 4. sz. melléklet 11/6. pont alatt)

-1323
738

-2 061

2025.12.3 1-igpénziigyileg elszamolt

Megnevezés / gylet tipusa Devizanem Lejérat 2025.12.31 eredmény eredmény Piaci érték 2025.12.31.
vételi Ugyletekek
X2495087 usb 2026.03.18 302 146 <1625 678 -1323 532
Osszesen 302 146 -1 625 678 -1323 532
A futures ligyletek nyitasabdl szarmazé kévetelések és kotel égek a nullés I talyban keriltek ki a a kdvetkezék szerint:

Kévetelés értéke Kotelezettség
Megnevezés - vételi Devizanem Ktési ér devizéban Katési ér (HUF) fordulénapi értéke (HUF)
X2495087 usb 984 500 323 329 490 321744 445
Megnevezés - eladdsi Devizanem Kétési ér devizdban  fordulénapi értéke (HUF) Ktési dr (HUF)
Osszesen kévetelés 323 329 490
Osszesen kételezettség 321744 445
A forwardok iigyletek értékelési kilonbozete:

Szerzédés szerinti Szerzédésbél ereds Szerzddésbd| ereds

Megnevezés / igylet fipusa Lejarat Gsszeg devizéban kévetelés (HUF) kételezettség (HUF) Piaci érték (HUF)
Vételi Ggyletek
EUR260527FWD 2026.05.27 800 000 308 320 000 311216 000 306 568
EUR260527FWD 2026.05.27 1140 000 439 356 000 447 364 432 805317
USD260527FWD 2026.05.27 531 000 174 391 020 177 773 490 -1 598 004
Eladasi tgyletek
EUR260527FWD 2026.05.27 1140 000 447 063 540 439 356 000 -1099 125
EUR260527FWD 2026.05.27 800 000 313 464 000 308 320 000 1888516
PLN260527FWD 2026.05.27 490 000 44 604 700 44 678 200 -468 812
PLN260527FWD 2026.05.27 1170000 106 785 900 106 680 600 -845217
USD260527FWD 2026.05.27 1700 000 562 445 000 558 314 000 -1424313
USD260527FWD 2026.05.27 420 000 138 957 000 137 936 400 -351 889
USD260527FWD 2026.05.27 531 000 178 235 460 174 391 020 2049 100
Osszesen 2713622620 2706 030 142 737 859

9/17. oldal





4.7. Egyéb informdcick

Az &t évnél hosszabb ideji kotelezettségek:

Az Alap devizaeszkdzdkkel is rendelkezik.

Az Alapkezeld az Alap hozamdnak és tékéjének megévésdra nem tett értékbeli igéretet.

4.8. Az eredménykil Gshoz k I6dé megjegyzések

nincs

Az Alap a rd vonatkozé, 215/2000. Korményrendelet alapjén késziti az eredménykimutatasdt.

Pénziigyi miveletek bevételei részletezése (eFt-ban

*Kapott kamat értékpapirok

Kapott kamat lekstésbd!

Kapott /jéré osztalék

Kapott SWAP kamat

Folyészédmlakamat HUF
Arfolyamnyereség

Ertékpapir értékesités arfolyamnyeresége
Forward Gigyletek nyeresége

Futures Ggyletek nyeresége

Osszesen

*A kamatozé értékpapir beszerzéséhez kapcsolédéan elszamolt, mérlegfordulénapig pénziigyileg nem rendezett kamat 8sszege

2025.06.13-12.31

5414
35610
821

]
2948
4099
7 567
35428
]

81 059

"Kapott kamat értékpapirok” szémldan fordult elsjeli egyenlegként keriil kimutatdsra, mivel annak pénziigyi rendezés j5vé évben varhaté.

Megvdsdrolt kamat értékpapirok

Fizetett SWAP kamat

Arfolyamveszteség

Ertékpapir értékesités arfolyamvesztesége
Forward igyletek vesztesége

Futures igyletek vesztesége

Osszesen
Egyéb bevételek részletezése (eFt-ban)
Trailer fee
Egyéb

Osszesen

A mikodési ksltségek részletezése (eFt-ban|

Bankforgalmi jutalék
Alapkezelési dij

Letétkezelési dij

Reporting szolgdltatés
Ertékpapir mozgatds ksltsége
Futures Ggyletek dijai

KELER dij

WARP dij

Referencia index szolgdltatasi dij
LEI kéd fenntartési kltsége
Kénywvizsgdlénak fizetends dij
Szamviteli dij

Feligyeleti dij (MNB)

Osszesen

Egyéb raforditasok részletezése (eFt-ban)

Befektetési alapok kilénadsja
Egyéb réforditas

Osszesen

5. A vagyoni, pénzigyi helyzet és a &

A sajat toke részletezése

I. Indulé téke
a) Kibocs.bef.jegyek névértéke
b) Visszavas.bef.jegyek névértéke
Il. Tokendvekmény
1. Visszavés bef.jegyek bevondsi ért kil.
2 Ertékelési kilsnbozetbs|
3. El6z6 évek eredménye
4 Uzleti évi eredmény

Sajat toke

eftban
2025.06.13-12.31
december 31.
3 288 904
3288 904

0

109 164

46 096

12 548

0

50 520

3 398 068
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2025.06.13-12.31

]

]
1689
2705
14710
665

19 769

2025.06.13-12.31

0
0

o

2025.06.13-12.31

127
5288
1043

164

183

48
77

0

0

21
1474
1316
370

10111

2025.06.13-12.31

527
132

659





6. Az éves beszamolé és a portfélié jelentés szamai kozotti eltérés okai:

Az eltérés alapveté oka, hogy mig a beszdmolé 2026. janudr 31-ig ismertté valt informécidkra épiil, addig a portfslié jelentés szémai
2026. elsd forgalmazasi napjén, mint nyité érték keriltek meghatdrozasra a 2025. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomanyi adatok alapjén.
A pénzeszkszok-kovetelés eltérés legfébb oka, hogy a beszamoléban az Ovadékok és Futures tgyletek alap letéti szamlai kévetelésként keriltek kimutatdsra,

mig a NEE-ben pénzeszkézak. Ennek hatdsa: 7 836 eft.

A kotel égek kdzott jelennek az elsd, mar 2026. évi forgalmazdsi napig szémolt dijtételek, mig az éves beszémoldban a tényleges

2025. évi koltségek és kotelezettségek keriilnek elszamolasra, amelyek janudr 31-ig ismertté véltak.

A beszdmoléban a kévetelések és a kotelezettségek kdzott szerepelnek a 2025.12.31-én még nyitott hatdridds futures iigyletek targyév soran naponta elszamolt véltozé

letétei, amelyek a NEE kimutatdsban a targyévi bevételek és koltségek kozott kerilltek elszamoldra.

Beszémolé Portféli jelentés Kilénbézet (eft-ban)

Sajdt téke / Nettd eszkdzérték 3 398 068 3 400 260 2192
Kiilénbozet tételesen:

Ertékpapirok 1924 679 1925 432 753
Pénzeszkézok 1468 992 1476828 7 836
Kovetelések/ Aktiv idsbeli elh. 9743 1774 -7 969
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -3 285 -3 339 -54
Szarm.igyl.ért.kil. 2061 -435 1626
Nyitott futures igyletek eredménye 0 0 0

7. A beszamoléasi idészakot érinté, illetve a mérlegfordulénap utani események

Elészor a COVID-19 jarvény, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukran fegyveres konfliktus hatdsdra a

makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok Eurépdban, de kildnssen a kézép-kelet-eurdpai régidban jelentésen meg lkedtek a

2020-as év elejét kdvetéen, amely események kdzvetett, hosszabb tévi hatdsa a mérleg fordulénapija eldtti idészakban elsésorban a

még mindig relative magasnak szamité hazai kamatkdrnyezetben jelentkezett. A 2023-as év masodik felétd| a globdlis és hazai inflaciés
hatdsok ugyan érdemben enyhiiltek, idehaza a kézelgé vdlasztasok kapcsan névekvé politikai kockdzatok és a gyenge gazdasdgi teljesitmény
miatt a befektetéi bizalom nem dllt helyre teljes mértékben. Mindez a monetdris szigor fennmaradésdéhoz, a hazai kamatszint
véltozatlansdgdhoz vezetett a beszdmoldsi idészakban. Ehhez adédott hozzd az amerikai elndkvdlasztast kovetd idészak tékepiacokat is érints,

elsdsorban a tengerentili gazdasdagpolitikai és geopolitikai irdny kiszamithatésdgdnak csskkenésében testet 5lté kockdzata.

Bdr a meghatdrozé jegybankok a fenti kockdzatok mellett is folytatték kamatcsokkentési ciklusukat 2025-ben, az MNB nem nydlt az

alapkamathoz, ezzel pdrhuzamosan viszont a forint jelentés erésodésbe kezdett, a névekvé kamateldny és az arra épiilé Ggynevezett

carrytrade miatt. A relative magas kamatok ellenére a | g beliil a befel

ési alapoknak sikeriilt megtartani
a vonzerejilket 2025-ben és 2026 elején is, ezittal azonban a kockdzatosabb abszoltt hozamcéld, vegyes és részvény eszkézsk voltak
fokuszban. E mdgétt elsésorban a fejlett részvénypiacok — elsésorban az Al beruhdzésok dltal fitott, igy egyes szektorokat eltéré mértékben

N

1 - erds tel

érinté, de & jesitménye dllt, mig a kdzép-kelet eurdpai régié kimagaslé teliesitményéhez az orosz-ukrén béke
elérhetdségébe vettet bizalom, illetve a jéval alacsonyabb értékeltség vezetett. Mivel a globdlis recessziés félelmek alacsonyak, a részvénypiacok,
azon belil kiilondsen a technolégiai szektorok legnagyobb kockdzata jelenleg a tolértékeltség, amennyiben a historikusan magas drazds

nem pdrosul a bedrazott eredmény névekedéssel.

2026. februdr végén az Egyesilt Allamok és Izrael kézés, nagyszabdsi légitémadésokat inditott irdni célpontok ellen. Teherén vélaszul
rakétatémadést inditott Izrael, valamint szamos kérnyezd orszdg - mint Kuvait, Bahrein, Katar, Irak, Szaid-Ardbia és az Egyesiilt Arab Emirségek -

katonai bdzisai ellen. Az események jelentds mozgdsokat okoztak a vildg pénz- és tékepiacain: az Gjra menedék-valutaként funkciondlé dollér

egy év gyengiilés utdn erésddni kezdett, a kockdzatcsokkentés miatt lejtére keriiltek a részvénypiacok és a nemesfémek. Ennél is jelentésebb

tamadd

hatds volt az energiapiacon: Katar, a vildg legnagyobb LNG-exportére dré miatt dh tileg ledllitotta a termelést, ami az eurépai

import 15%-t érintheti. Irdn rdaddsul blokkolta a Hormuzi-szorost is, amelyen keresztiil szamos mds kozel-keleti olaj- és gaztermelé dllam is

bonyolitja exportjat. A finomitékat és éket érintd témaddsokkal egyiitt mindez az olaj és a féldgdz drdnak drasztikus megemelkedését

eredményezte. Egy tartésan fennmaradé konfliktus legfontosabb globdlis gazdasdgi hatésa az energiadrakon keresztiil érvényesiil,

hatdssal van a befektetéi hozamelvardsokra, a 2025-ben t3bb régidban megindult kamatcsokkentési ciklus itemére, illetve a globdlis gazdasagi
ndvekedésre is, ezen keresztiil pedig a tézsdei drfolyamokra. Ebbdl kifolydlag a konfliktus esetleges eszkalaléddsa erésen negativ

hatdssal lesz a vilaggazdasdg és a tékepiacok teljesitményére.

Mindezzel parhuzamosan a névekvé fesziltség jelei tapasztalhaték az amerikai drnyékbankrendszer utébbi években egyik leggyorsabban
ndvekvé szegmensében, az Ggynevezett privdt hitelezési (private credit) piacon a névekvé kamatterhek és a romlé hitelminéség miatt.

2026 elején tobb, tengeren tili, privat hitelezéssel foglalkozé magdntéke-alap volt kénytelen korldtozni a megndvekedett befektetetéi
visszavdltési igényt. A hagyomdnyos bankrendszer és a private credit alapok Ssszefonéddsa miatt a finanszirozott véllalatok esetleges

csédhullama a tékepiaci kockdzatok érdemi névekedéséhez vezethet.

Bdr tovdbbra is fenndlinak a gazdaségpolitikai (k tpolitika, vamhdbord, drnyékbankrendszer) és geopolitikai kockdzatok, ebbé| kifolydlag

Gjabb piaci turbulencidt eldidézni képes tényezék — az Alapkezeld vezetése nem azonositott az Alapra jelentés hatdst gyakorlé eseményt.
Bar a hdboris konfliktusok és az inflacié alakuldsa, illetve egyéb makrogazdasdagi kockdzatok hatdsai teljes mértékben

nem jelezheték elére, az Alapkezel jelenleg nem azonosit olyan kockdzatokat, amelyek hatdsa jelentés lenne az Alap eszkézeinek és
forrdsainak értékelésére, veszélyeztemné az Alap likviditasat és melyek a mérlegfordulénapi értékeléshez képest a fentiek miatt jelentds
véltozést okoztak volna és ezdltal bemutatandék lennének az éves jelentésben igy tovdabbi kdzzététel, illetve bemutatds nem szilkséges.
Nem keriilt azonositésra a fentiekbd| eredd, a normdl piaci kérilményeket meghalads, befektetdi tokekidramlds az Alapbdl. Az Alapkezelé
vezetése ugyanakkor a jévében is folyamatosan figyelemmel kiséri ezen emlitett valtozdsokat és azok esetleges hatdsait, szikség

esefén végrehaijtia a megfeleld intézkedéseket.
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Mutatdk:  (lasd 1. sz. melléklet!) 2025.06.13-12.31

1. Befektetett eszk6z6k az Ssszes eszk6zékhoz 0,00%
2. Forgdeszkozék az Ssszes eszkézokhoz 100,06%
3. Sajdt téke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajdt tokéhez 99,90%

4. Hosszy lejératu kotelezettségek

a/ aHLK + sajét tékéhez 0,00%
b/ a sajdt tékéhez 0,00%
5. Mik3dd téke az Esszes kételezettséghez + sajdt tokéhez 99,98%
6. Miksds téke (eFY) 3400 790

A "likvidi

i jelentés" a 2. sz. mellékletben talalhaté.

A "cash-flow" ki as a 3. sz. mellékletk alhaté

A "portfélié jelentés értékpapiralapra” a 4. sz. mellékletben talalhaté.

Budapest, 2026. &prilis 23.

Simon Péter Janos Véradi Zoltén
Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
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1. sz. melléklet

A mérlegsorok adatai alapjan

1. Befektetett eszkézék az Ssszes eszkézékhéz

0,00% Befektetett eszkéz -

Osszes eszkéz

2. Forgdeszkszék az Ssszes eszkézokhoz

100,06% Forgéeszksz+Aktiv idébeli elh. -

Osszes eszkéz

3. Sajdt téke ardnya az Ssszkételezettséghez + sajdt tokéhez

99,90% Sajat ke -

Forrasok sszesen

4. Hosszu lejdraty kotelezettségek
a/ aHLK + sajét tékéhez
b/ a sajdt tékéhez

a/
0,00% Hosszi lejérati kdtelezettségek -
Hossz0 lej. kt. + Sajdt téke
b/
0,00% Hosszi lejdrati kdtelezettségek -
Sajat téke

5. Mik3dd téke az Esszes kételezettséghez + sajdt tokéhez

99,98% Mikads teke -

Forrasok sszesen

6. Mikéds téke

Forgdeszkdzsk +
Révid lejarats kételezettségek

Budapest, 2026. dprilis 23.

2025.

december 31.

0
3401 353

3408 414
3401 353

3398 068
3401 353

0
3398 068

0
3398 068

3 400 790
3401 353

3403 131
2341
3 400 790

Simon Péter Janos Véradi Zoltan
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2. sz. melléklet

Likviditasi jelentés értékpapiralapra

I. Hitelallomany &sszetétele

Il. Kdltségek Ssszetétele

Pénziigyileg realizalt

2025.

eFtban
o

eFtban
7121

Elszamolt Elhatdrolt/szdlliték Pénzigyileg realizdlt
Bankforgalmi jutalék 127 0 127
Szémviteli dij 1316 199 1117
Alapkezelési dij 5288 1531 3757
Letétkezelési dij 1043 306 737
Reporting szolgdltatds 164 (0] 164
Ertékpapir mozgatds kélisége 183 (0] 183
Futures tgyletek dijai 48 0 48
KELER dij 77 10 67
WARP dii o 0 0
Referencia index szolgdltatdsi dii 0 0 0
LEI kéd fenntartési kéltsége 21 0 21
Kényvvizsgdlénak fizetends dij 1474 737 737
Feligyeleti di (MNB) 370 207 163
Ossz: 1011 2990 7121
1. Ertékpapiralap vagyonanak megoszlasa Sajdt téke 3398 068 eFt-ban
ill. %ban
Vagyonelem 1d8szak nyitédllomany Idészak zarédllomany Megoszlds
Készpénz (] (] 0,00%
Bankbetétek o 1468 992 43,23%
lekatott betét 0 0 0,00%
1d8szak nyitédllomény Idészak zarédllomany
Vagyonelem tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. tézsdei ép. t8zsdén kiv. ép. Megoszlas
Fix K asu EP/Befektetési jegyek/DKJ o o 1924 679 56,64%
BT 281207 0 41 453 1,24%
COTEEN290315 0 66750 1,96%
EQT 300601 0 72774 2,14%
EUUN 351212 0 58 800 1,73%
EXIM 290516 0 171 086 5,03%
MFB202910/1 0 215 478 6,34%
MVMEN 270912 ] 50733 1,49%
MVMEN 281003 ] 50 597 1,49%
OTP 280612 0 121 294 3,57%
POLA360825 0 153 269 4,51%
RAIFF300523 0 41 539 1,22%
ROM300916USD 0 70115 2,06%
USTRE 320115 0 176 329 5,19%
MNB260108 0 329914 9.71%
EMLC IN 0 153 326 4,51%
LQDA IN 0 151222 4,45%
Részvények o o ] o 0,00%
0 0,00%
Vagyonelem Idészak nyitéallomany Idészak zarédllomany Megoszlas
Kovetelések (] 9 460 0,28%
Aktiv idobeli elhatarolasok o 283 0,01%
Katel sgek, passzival o -3 285 -0,10%
Szarm.ugyl.ért.kil. o o -1323 -738 -0,06%
Osszesen (] (] -1323 3 399 391 100,00%

Budapest, 2026. dprilis 23.

Simon Péter Janos

Véradi Zoltén

Raiffeisen Befekletési Alapkezelé Zrt.
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3. sz. melléklet

Cash-flow kimutatas

I. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszksz-valtozas
(Mikadési cash flow, 1-13. sorok)

AWM —

VN O

10.
1.
12.
13.

. Térgyévi eredmény (befolyt bérleti dijak, kapott hozamok nélkiil) =
. Elszédmolt amortizécié +

. Elszamolt értékvesztés és visszairds +

. Elszamolt értékelési kiilonbozet

4.a. Elszémolt értékelési kiilsnbézet korrekeis +

. Céltartalék képzés és felhaszndlds kilonbdzete +

. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye =

. Ertékpapir befektetések értékesitésének, bevdltdsanak eredménye +
. Befektetett eszkdzok dllomdnyvéltozasa =

. Forgéeszkézok dllomanyvéltozésa +

9.a. Ertékpapirok dllomdnyvdltozésa =
Rovid lejératd kotelezettség dllomdnyvéltozasa =
Hossz0 lejarati kételezettségek dllomanyvéltozésa +
Aktiv idébeli elhatdrolasok allomanyvéltozasa +
Passziv iddbeli elhatdrolasok dllomanyvéltozésa +

P . . .1

ységbol szarmazé pénzeszkoz-valtozas

(Mikadési cash-flow, 14-19. sorok)

14.
15.
16.
17.
18.
19.

1Il. Pénzigyi

Ingatlanok beszerzése -
Ingatlanok eladésa +

Befolyt bérleti dijak +
Ertékpapirok beszerzése -
Ertékpapirok eladdsa, bevdltdsa +
Kapott hozamok +

ol szarmazé pé

(Finanszirozasi cash-flow, 20-26. sorok)

20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.

Befektetési jegy kibocsdtds +

Befektetési jegy kibocsatds sordn kapott apport -
Befektetési jegy visszavdltdsa -

Befektetési jegyek utdn fizetett hozamok -

Hitel, illetve kolcson felvétele +

Hitel, illetve kdlcson torlesztése -

Hitel, illetve kdlcson utén fizetett kamat -

IV. Pénzeszkszdk valtozasa (11121l sorok) £

Buda

pest, 2026. &prilis 23.

e Ftban

2025.06.13-12.31

december 31.

43614

55934
0

0

<12 548
12 548
0

0

-4 862
0

9 460
0

2 341
0

-283
944

-1 910 622

0

0

0

-6 332 351
4427 143
5414

3 335 000

3288 904

0
46 096

o O oo

1468 992
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4. sz melléklet

Portfolio jelentés

Alapadatok:

Alap neve, lajstromszama: Raiffeisen Genezis Abszol(t Hozamu Szarmaztatott Alap, 1111-908
Alapkezeld neve: Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
Letétkezeld neve: Raiffeisen Bank Zrt.
NEE szémitas ti T-1 napi
Tirgynap (1): 2025.12.31
1sorozat
Sajit toke (Ft): 3400 260 327,00
Egy jegyre jutd NEE: 1,033858
Darabszim: 3288 903 897,00
A tirgynapi netté i
ezer Forint
I KOTELEZETTSEGEK
[ Hitelallomany (Gsszes): Hitelezd Futamids Osszeg/Erték | %
|
Osszeg/Trick %
12. Egycb kitelezettségek (Osszes): 3339 100,00
Alapkezeldi dij miatt 1531 4585
‘Alapkezeldi dij miatt (1 sorozat ) 233 698
Letétkezel?i dij miatt 353, 10,57
Bizomanyosi dij miatt 0 0
[Forgalm. kig. miatt 0 0
Kozzétételi kig. miatt 0 0
Reklam ktg. miatt 0 0|
Koltségként elszamolt egyéb tétel miatt 1222 36,6)
Egyéb - nem koltség alapt - ktelezettség 0 0
13. Céliartalékok (dssze: 0
/4. [ Passziv iddbeli clhatarolasok (6sszes): | | 0]
| Ktelezettségek osszesen: | -3339] 100%)
1L | ESZKOZOK Osszeg/Erték | % |
1. | Folyoszimla, készpénz (dsszes): 1476 828 43,39
OTP BANK RT_/ USD 5358, 0,16
OTP BANK RT./USD 7835 0.23
Raiffeisen Bank / EUR 6609 0,19
Raiffeisen Bank / HUF 1455433 42,76
Raiffeisen Bank / JPY 522 0,02
Raiffeisen Bank / PLN 672, 0,02
Raiffeisen Bank / USD 399 0,01
2. | Egyéb kivetelés (dsszes): 597 0,02
D2479165 Konyvvizsedloi dij Asset/ 529 0.02]
D2472504 LEIkod Asset 68 0
103. Lekotott bankbetétek (Osszes): Bank Futamido Osszeg/Trick %
0 0
W31 Max_ 3 ho lekbtésii (osszes): 0 0
0
a2, 3 honapnal hosszabb lekotest o o
(6sszes):
0
| Megn. | Devizanem | Névériék | Osszeg/Erték | %
/4. | Ertékpapirok (ésszes): | | | 663 930] 1925 432|
11/4.1. | Allampapirok (dsszes): 2 550 458 655!
4.1.1. [ Kotvények (ssszes): 2 55_0| 458 655
EUUN 351212 [EU000A4D8KD2] EUR] 1 58 8’
POLA360825 [PL0000117024] PLN/ 17 153 3
ROM300916USD| USD)| 2 70 1
USTRE 320115 [US91282CDX65] USD)| 5 176 3!
11/4.1.2. [ Kinestarjegyek (dsszes): | | | of of 0
| | | | | 0
4.13. | Egyéb jegybankképes ép. (6sszes): | | | ol ol 0
| | | | | [
1/4.14. | Kiilfsldi allampapirok (sszes): | | | o] of 0
| | | | | [
aa. | Gazdalkoddi & egyeb hitelviszonyt | | | o1 30Ol 16222 9| 3415
megtestesi
4.2.1. [ Tozsdére bevezetett (dsszes): 331300 832315 24,45
BT 281207 [XS2724401588] EUR] 41 49 ,22|
COTEEN29031 USD) 66 70 |
QT 300601 [US26884LBB4. SD) 72 84 .1
EXIM 2&&527 1913796. UR| 17121 0.
FB202910/1 [HU000036103. UF| 2. 215 62 .3
VMEN 270912 UF] 778 ,‘q
'VMEN 28100 UF] 43 49!
OTP 280612 [XS2838495542] UR]| 121 370) 57
RAIFF300523 [XS2822443656] UR| 41 566] 22
11/4.2.2. [ Kilfsidi kotvények (ssszes): | | | of of 0
| | | | | 0
1/4.2.3. | Tézsden kiviili (8sszes): | | 330 000] 329914 9,69)
| MNB260108 [HU0000626924] HUF] 330 000] 329914 9.69]
1/4.3. [Részvények (ssszes): | | | of of 0
1/4.3.1. [ T6zsdére bevezetett (dsszes): | | | of of 0
| | | | | 0
1/4.3.2. [ Kilfoidi részvények (6sszes): | | | of of 0
| | | | | 0
1/4.3.3. [ Tézsden kiviili (dsszes): | | | of of 0
| | | | | 0
1/4.4. [ elzaloglevelek (dsszes): | | | of of 0
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1/4.4.1. [ T6zsdére bevezetett (dsszes): | | | of of 0
| | | | | 0
11/4.4.2. [ Tozsdén kiviili (ssszes): | | | of of 0
| | | | | 0
1/4.5. [ Befektetési jegyek (sszes): | | | 30] 304 545 8,95
1/4.5.1. [ T6zsdére bevezetett (dsszes): 80) 304 548 8,95
EMLC LN [IE00BDS67326] USD)| 7 153 326 45'
LQDA LN [IEOOBYXYYJ35] USD)| 73 151 222 4,44
1/4.5.2. [ Tozsdén kiviili (ssszes): | | | of of 0
| | | | | 0
s, T arpotiasi jegy (Gsszes): T | | | o 9
| | | | | 0
ws. | Aktiv idébeli elhatirolasok (6sszes): 0 1177 0,03
Genezis EUR Current account| 0
117 0,03
0
Szirmaztatott iigyletek érickelési .
6. |ku10nbozctc: 0 35 001
DXH26CUR DOLLAR INDE! 2 0,01
U TFWD) 5 0,02
U TEWD) -1 099! -0,03
U TEWD) 7 0,01
U TEWD) 1889 0,06
L] TFWD) 469 -0,
LN TFWD) -845 -0,
USD: TFWD) -352 -0,
USD: TFWD) -1424 -0,
USD: TFWD) 149/ 0,06
USD: 7FWD] -1598] -0,05!
[ Eszkozok sszesen: | 3403 599] 100%|
Budapest, 2026. aprilis 23.
Simon Péter Janos Varadi Zoltan
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Katarok

RAIFFEISEN GENEZIS ABSZOLUT HOZAMU SZARMAZTATOTT ALAP e UZLETI JELENTES 2025.

I. Raiffeisen Genezis Abszolit Hozamu Szarmaztatott Alap - altaldanos

informaciok
1. Alapadatok

Alap neve:

Lajstrom szama:

Alapkezeld neve:

Székhelye:

Letétkezeld neve:

Székhelye:

Forgalmazé neve:

Székhelye:

Konyvvizsgdld Tarsasdg neve:
Székhelye:

Kényvvizsgdlé neve:

Fajtdja:

Harmonizdcidja:

78/2014. (Ill. 14.) Korm. rendelet 1/B. § (2) bekezdése szerinti tipusa:
Altipusa:

Futamideje:

Raiffeisen Genezis AbszolUt Hozamu Szdrmaztatott Alap

1111-908

Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt.
1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci Ut 116-118.
Raiffeisen Bank Zrt.

1133 Budapest, Vdci ut 116-118.
Deloitte Kényvvizsgdlé és Tandcsadd Kft.
1068 Budapest, Dézsa Gyorgy ut 84/C.
Gorbe Janos

nyilvanos nyiltvégl értékpapiralap
ABAK-iranyelv

abszolut hozamu alap

szdrmaztatott alap

hatdrozatlan

2. Az Alap stratégidja

Az Alap abszolut hozamu alap, azaz a befektetési és kockdzati limitek adta kereteken beliil pozitiv hozam elérésére torekszik a tékepiaci
fejleményektél fuggetlenil. Az Alap célja egyben a kockdzatmentes hozamot és egy az Alap kockdzati profiljéhoz, kétvényekbe
eszkozolt befektetések dltal domindlt, diverzifikdlt varhatd osszetételéhez igazods, mérsékelt kockdzati prémiumot reprezentald
pénzpiaci mutaté meghaladdsa (RMAX + 1,5%), ami ugyanakkor nem jelent az Alap teljesitményére vonatkozd konkrét igéretet. Az
Alapkezeld az Alap tékéjét elsésorban dllampapirokba, egyéb hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba, betétekbe, valamint tézsdei
és tézsdén kivili szdrmazott eszkézokbe, kisebb részt tézsdén kereskedett értékpapirokba fekteti, mindezt aktiv kamat- és

devizakockdzat kezelés mellett. Az Alap nem index kdveté, a referencia index csak teljesitményértékelés érdekében keriil felhaszndldsra.

3. Az Alap Osszesitett és egy jegyre juto netto eszko6zértékének alakuldasa (fordulénapon vagy
fordulonap elétti utolsé kereskedési napon)

Arfolyam vdltozds Arfolyam Nett6 eszkdzérték

#1" sorozat «1" sorozat

2025.12.31. 3,35% 1,033468 Ft 3398 977 728 Ft

Az drfolyamvaltozds szdzalékos mértéke a befektetd dltal elérhetd vagyonndvekedést mutatja be, amennyiben a teljes évben
megtartotta befektetését. A fenti hozamok nem jelentenek garancidt a jovére nézve és nincsenek 6sszefliggésben az alapok jévébeni
hozamaival. A k6z6lt hozam adatok nomindlisak és az adott naptdri évre vonatkoznak. Az Alap / sorozat induldsdnak évében a hozamok

egy évnél révidebb idére vonatkoznak. Az Alap 2025. junius 12-én indult.






Klatarok

RAIFFEISEN GENEZIS ABSZOLUT HOZAMU SZARMAZTATOTT ALAP e UZLETI JELENTES 2025.

Il. Vagyonkimutatas

BEFEKTETESI ALAP NETTO ESZKOZERTEKE FORDULONAPOT KOVETO ELS® KERESKEDESI NAPON*

2026.01.05.

Instrumentum | Devizanem | ISIN Névérték | Eszkoz érték %
Atruhézhaté értékpapirok 1925432516 56,63
BT 281207 EUR XS2724401588 100 000,00 41490 622,00 1,22
COTEEN290315 uUsSD US127097AK92 200 000,00 66 789 987,00 1,96
EMLC LN uUsSD IEO0BDS67326 6 810,00 153 326 013,00 4,51
EQT 300601 uUsD US26884LBB45 200 000,00 72 843 425,00 2,14
EUUN 351212 EUR EUO000A4D8KD2 150 000,00 58 826 242,00 1,73
EXIM 290516 EUR XS2719137965 400 000,00 171211 021,00 5,04
LQDALN uUsD IEOOBYXYYJ35 72 730,00 151222 181,00 4,45
MFB202910/1 HUF HU0000361035 230000 000,00 215622 700,00 6,34
MNB260108 HUF HU0000626924 330 000 000,00 329 914 200,00 9,70
MVMEN 270912 HUF HUO0000365705 50 000 000,00 50777 850,00 1,49
MVMEN 281003 HUF HU0000365770 50 000 000,00 50643 150,00 1,49
OTP 280612 EUR XS2838495542 300 000,00 121 369 551,00 3,57
POLA360825 PLN PL0000117024 1700 000,00 153 311 784,00 4,51
RAIFF300523 EUR XS2822443656 100 000,00 41566 122,00 1,22
ROM300916USD uUsD XS3114901336 200 000,00 70 185 390,00 2,06
USTRE 320115 USD US91282CDX65 500 000,00 176 332 278,00 5,19
Banki egyenlegek 1478004713 43,47
Folyészamla - EUR 6610793 0,19
Folyészamla - HUF 1456 608 815 42,84
Folyészamla - JPY 521567 0,02
Folydszamla - PLN 671650 0,02
Folyészamla - USD 13 591 888 0,40
Kovetelések 5 490 947 0,16
Hataridés tgyletek 5351647 0,16
Egyéb kdvetelések 139 300 0,00
Osszes eszksz 3 408 928 176 100,25
Kételezetiségek -8 667 849 - 0,25
Egyéb kotelezettségek -2 880489 - 0,08
Hataridés lgyletek -5 787 360 - 0,17
Raiffeisen Genezis Abszolut Hozamu Szarmaztatott Alap | sorozat
Netté eszkozérték 3400 260 327 HUF
Unitok széma 3 288 903 897
Egy jegyre juté netté eszkézérték 1,033858 HUF

*Kbftv 6. szdmu melléklet alapjén

Az éves beszdmolé és a portfolio jelentés szamai k6zo6tti eltérés okai:

Az eltérés alapvetd oka, hogy mig a beszamold 2026. janudr 31-ig ismertté valt informdcidkra épil, addig a portfdlio jelentés szamai 2026.
elsé forgalmazdsi napjdn, mint nyitd érték keriiltek meghatdrozdsra a 2025. évi utolsé forgalmazdsi napi dllomdényi adatok alapjdan. A
pénzeszkdzok-kdvetelés eltérés legfébb oka, hogy a beszdmoldban az Ovadékok és Futures ligyletek alap letéti szamlai kdvetelésként
keriiltek kimutatdsra, mig a NEE-ben pénzeszkdzok. A kdtelezettségek kozott megjelennek az elsé, mar 2026. évi forgalmazdsi napig
szamolt dijtételek, mig az éves beszadmoldban a tényleges 2025. évi koltségek és kotelezettségek keriilnek elszdmoldsra, amelyek janudr
31-ig ismertté vdltak. A beszamoléban a kovetelések és a kotelezettségek kozott szerepelnek a 2025.12.31-én még nyitott hatdaridés
futures ligyletek targyév sordn naponta elszamolt valtozo letétei, amelyek a NEE kimutatdsban a targyévi bevételek és koltségek kézétt

keriiltek elszdmoldsra.
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Portfélié jelentés

Kilénbdzet (eFt-ban)

Beszdmold
Saijat t8ke / Netté eszkdzérték 3 398 068
Kildnbozet tételesen:
Ertékpapirok 1924 679
Pénzeszkdzok 1 468 992
Kovetelések/ Aktiv idébeli elh. Q743
Kotelezettségek/ Passziv id. elh. -3 285
Szarm.igyl.ért.kil. 2061
Nyitott futures igyletek eredménye 0

3 400 260

1925 432
1476 828
1774

-3 339
-435

0

2192

753
7 836
-7 969

lll. A forgalomban Iévo befektetési jegyek szama és az egy jegyre juto

nettd eszkozérték

Raiffeisen Genezis AbszolUt Hozami Szarmaztatott Alap 1 sorozat (db, HUF)

Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2025.01.02-an
2025. évben eladott befektetési jegyek

2025. évben visszavdltott befektetési jegyek
Forgalomban 1évé befektetési jegyek 2026.01.05-én

Egy jegyre jutd nettd eszkdzérték 2026.01.05-én

Portfolié dsszesitett nettd eszkdzértéke 2026.01.05-én

3 288 903 897
3 288 903 897
3 400 260 327

1,033858

IV. A befektetési alap osszetétele

2025.12.31. Nagysdagrend: Ft
Instrumentum Devizanem ISIN kéd Névérték Eszkoz érték %

Tézsdén hivatal jegyzett atruhazhaté értékpapirok ¥ 1595518316 46,92

BT 281207 EUR XS2724401588 100 000 41 490 622 1,22
COTEEN290315 usb US127097AK92 200 000 66 789 987 1,96
EQT 300601 usb US26884LBB45 200 000 72 843 425 2,14
EMLC IN usb IEOOBDS67326 6810 153 326 013 4,51
EUUN 351212 EUR EUOOOA4D8KD2 150 000 58 826 242 1,73
EXIM 290516 EUR XS2719137965 400 000 171 211 021 5,04
LQDA LN usb IEOOBYXYYJ35 72730 151 222 181 4,45
MFB202910/1 HUF HU0000361035 230 000 000 215 622 700 6,34
MVMEN 270912 HUF HUO0000365705 50 000 000 50777 850 1,49
MVMEN 281003 HUF HU0000365770 50 000 000 50 643 150 1,49]
OTP 280612 EUR XS$2838495542 300 000 121 369 551 3,57
POLA360825 PLN PLO000117024 1 700 000 153311784 4,51
RAIFF300523 EUR X$2822443656 100 000 41 566 122 1,22
ROM300916USD usb XS3114901336 200 000 70185 390 2,06
USTRE 320115 Usb US91282CDX65 500 000 176 332 278 5,19
Mas szabaly Ppi forgalomba hozott atruhazhaté értékpapirok 0 0,00

Kézelmdltban forgalomba hozott atruhéazhaté értékpapirok 0 0,00

Egyéb atruhazhaté értékpapirok 329 914 200 9,70

MNB260108 HUF HU0000626924 330 000 000 329 914 200 9,70
Hitelviszonyt meg itd értékpapirok 716208843227 47,67
BT 281207 EUR XS2724401588 100 000 41 490 622 1,22
COTEEN290315 usb US127097AK92 200 000 66 789 987 1,96
EQT 300601 usb US268841BB45 200 000 72 843 425 2,14
EUUN 351212 EUR EUOOOA4D8KD2 150 000 58 826 242 1,73
EXIM 290516 EUR XS$2719137965 400 000 171 211 021 5,04
MFB202910/1 HUF HU0000361035 230 000 000 215 622 700 6,34
MNB260108 HUF HU0000626924 330 000 000 329 914 200 9,70
MVMEN 270912 HUF HU0000365705 50 000 000 50777 850 1,49
MVMEN 281003 HUF HU0000365770 50 000 000 50 643 150 1,49
OTP 280612 EUR X52838495542 300 000 121 369 551 3,57
POLA360825 PIN PLOO00117024 1 700 000 153311784 4,51
RAIFF300523 EUR X52822443656 100 000 41 566 122 1,22
ROM300916USD usb XS3114901336 200 000 70185 390 2,06
USTRE 320115 Usb US91282CDX65 500 000 176 332 278 5,19
Netto eszkozérték / Raiffeisen G is Abszolut H J Szar Alap I sorozat / HUF 3 400 260 327 100,00

Megjegyzés: az egyes értékpapir kategoriak kézétt vannak dtfedések, egy értékpapir tobb kategdridba is tartozhat.
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Az Alap olyan abszolit hozami alap, amely elsésorban kétvény- és devizapiaci kockdzatokat felvallalva igyekszik minél magasabb
tékendvekmeényt elérni aktiv vagyonkezel6i dontésekkel. Az Alapkezeld az Alap befektetési céljanak eléréséhez egyedi kdtvénypiaci
befektetésekbdl és szarmaztatott eszkdzokbdl dllitja 6ssze a portfélidt, emellett maximum 10%-os ardnyban kollektiv befektetési
értékpapirok is megjelenhetnek az eszk6zok kozott.

A Raiffeisen Genezis Abszolit Hozamu Szdrmaztatott Alap befektetési politikdjanak megfeleléen elsésorban magyar és kilfoldi
dllamkoétvények, valamint nyilvanosan forgalomba hozott vdllalati kdtvények és egyéb kamatozé eszkézok vdsarldsaval alakitja ki
kotvény, tovdbbd 32 szdzalékpontos dllami garancids kétvény, vagy dllampapir kitettséggel rendelkezett. A 47%-on felll az Alap

tartalmazott tovdbbi 10%-nyi egyéb atruhdzhato értékpapirt. A fennmaradd 43%-os részt lekotott és ldtra sz616 betétek alkottdk.
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V. A befektetési alap eredményének alakuldsa a targyidészakban

2025 Nagysdgrend: eft
Pénzigyi miveletek bevételei 81 059
*Kapott kamat értékpapirok 5414
Kapott kamat lek&tésbdl 35 610
Kapott /jaré osztalék 821
Kapott SWAP kamat 0
Folyészamlakamat HUF 2 948
Arfolyamnyereség 4 099
Ertékpapir értékesités arfolyamnyeresége 7 567
Forward iigyletek nyeresége 35 428
Futures Ggyletek nyeresége 0
Pénzigyi miveletek raforditasai 19 769
Megvdsarolt kamat értékpapirok 0
Fizetett SWAP kamat 0
Arfolyamveszteség 1 689
Ertékpapir értékesités arfolyamvesztesége 2705
Forward igyletek vesztesége 14710
Futures ligyletek vesztesége 665
Egyéb bevételek 0
Egyéb bevételek 0
A mUkédési koltségek 10111
Bankforgalmi jutalék 127
Alapkezelési dij 5288
Letétkezelési dij 1043
Reporting szolgdltatds 164
Ertékpapir mozgatds kélisége 183
Futures Ugyletek dijai 48
KELER di 77
WARP dij 0
Referencia index szolgdltatdsi dij 0
LEI kéd fenntartdsi kéltsége 21
Kénywvizsgdlénak fizetendd dij 1474
Szamviteli dij 1316
Feligyeleti dij (MNB) 370
Egyéb raforditasok 659
Befektetési alapok kiilénadsja 527
Egyéb réforditas 132
Fizetett, fizetendd hozamok ]
Targyévi eredmény 50 520
Felosztott j6vedelem 0
Ujra befektetett jsvedelem 50 520
Ertékpapirok értékelési kislonbszete 14 609
Befektetési jegyek 534
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 534
Allamkétvények 12 926
- kamatokbdl, osztalékbdl 18 834
- egyéb -5 908
Diszkont kincstdrjegyek 1149
- kamatokbdl, osztalékbdl 0
- egyéb 1149
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Tokeszamla valtozasai 2025. december 31-ig szamolt felhalmozott kamatokkal. (Nagysagrend: eFt)*

Iddszak nyitédllomdany

Id8szak zarédllomdany

Vagyonelem Megoszlés
Készpénz 0 0 0,00%
Bankbetétek 0 1468 992 43,23%
lekotott betét 0 0 0,00%
Id6szak nyitédllomdny Id&szak zarddllomany

Vagyonelem tdzsdei ép. tdzsdén kiv. ép.|tdzsdei ép. tdzsdénkiv. ép.| Megoszlds
Fix Kamatozasu

EP/Befektetési jegyek/DKJ 0 0 1924 679 56,64%
BT 281207 0 41453 1,24%
COTEEN290315 0 66 750 1,96%
EQT 300601 0 72774 214%
EUUN 351212 0 58 800 1,73%
EXIM 290516 0 171 086 5,03%
MFB202910/1 0 215 478 6,34%
MVMEN 270912 0 50733 1,49%
MVMEN 281003 0 50597 1,49%
OTP 280612 0 121294 3,57%
POLA360825 0 153 269 4,51%
RAIFF300523 0 41539 1,22%
ROM300916USD 0 70115 2,06%
USTRE 320115 0 176 329 5,19%
MNB260108 0 329914 9.71%
EMLC LN 0 153 326 4,51%
LQDA LN 0 151 222 4,45%
Részvények 0 0 0 0 0,00%
Vagyonelem Idészak nyitédllomdny Id&szak zarddllomany Megoszlds
Kovetelések 0 9 460 0,28%
Aktiv id6beli elhatarolasok 0 283 0,01%
Kotelezettségek, passzivak 0 -3285 -0,10%
Szarm.ligyl.ért.kiil. 0 0 -1323 -738 -0,06%
Osszesen 0 0 -1323 3399 391 100,00%
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VI. Szarmaztatott ligyletek

Lezdrt pozicidk 2025. év

. L., Tranzakcié . . Zaré Eredmény (kotési
Nyitas datuma Zaras datuma . Deviza Kontraktus | Kotési arfolyam A .
tipusa arfolyam devizaban)
2025.07.22 2025.07.24 hataridés USD 3 97,53 96,88 - 1950,00
Kétésnap Lejarat Tranzakeié Tranzakeié Névértek Deviza 1 Deviza 2 Piaci érték katési
tipusa iranya devizaban
2025.12.15 2025.12.16 forward vétel 420 000,00 usD HUF 137 541 600,00
2025.12.15 2025.12.17 forward vétel 900 000,00 EUR HUF 346 698 000,00
2025.12.11 2025.12.17 forward eladas 900 000,00 EUR HUF 346 178 331,00
2025.12.01 2025.12.03 forward vétel 490 000,00 PLN HUF 44139 200,00
2025.11.25 2025.12.19 forward vétel 1100 000,00 usD JPY 171292 000,00
2025.11.25 2025.11.27 forward vétel 1170 000,00 PLN HUF 105 651 000,00
2025.11.24 2025.11.26 forward vétel 531 000,00 usbD HUF 176 106 150,00
2025.11.24 2025.12.19 forward eladas 400 000,00 usD JPY 62 535 000,00
2025.11.20 2025.12.19 forward eladds 200 000,00 usb JPY 31384 000,00
2025.11.17 2025.12.19 forward eladas 500 000,00 usD JPY 77 240 000,00
2025.11.18 2025.11.26 forward vétel 593 000,00 EUR HUF 228 002 570,00
2025.11.18 2025.11.19 forward eladas 593 000,00 EUR HUF 227 783 160,00
2025.11.11 2025.11.19 forward vétel 593 000,00 EUR HUF 228 773 470,00
2025.11.11 2025.11.26 forward eladds 593 000,00 EUR HUF 229 194 500,00
2025.11.10 2025.11.26 forward vétel 593 000,00 EUR HUF 227 845 425,00
2025.11.03 2025.12.10 forward eladas 300 000,00 EUR usb 345 930,00
2025.10.16 2025.10.30 forward vétel 1700 000,00 PLN HUF 156 013 250,00
2025.10.14 2025.12.10 forward vétel 300 000,00 EUR usD 347 884,50
2025.10.08 2025.10.30 forward eladds 1700 000,00 PLN HUF 156 785 900,00
2025.10.08 2025.10.16 forward eladas 300 000,00 EUR PLN 1277 610,00
2025.10.06 2025.10.16 forward vétel 300 000,00 EUR PLN 1276 020,00
2025.09.30 2025.10.16 forward eladas 300 000,00 EUR PLN 1282177,50
2025.09.25 2025.10.16 forward vétel 300 000,00 EUR PLN 1280497,50
2025.08.27 2025.11.26 forward eladds 154 000,00 EUR HUF 61 814 060,00
2025.08.27 2025.08.29 forward vétel 154 000,00 EUR HUF 61 179 580,00
2025.08.22 2025.09.03 forward eladds 300 000,00 EUR PLN 1277 760,00
2025.08.18 2025.09.03 forward vétel 300 000,00 EUR PLN 1276 737,00
2025.08.06 2025.11.26 forward eladas 226 000,00 usD HUF 77 771 120,00
2025.08.06 2025.08.08 forward vétel 220000,00 EUR HUF 87 634 800,00
2025.08.06 2025.11.26 forward eladas 220 000,00 EUR HUF 88 765 600,00
2025.07.28 2025.11.26 forward eladds 105 000,00 usb HUF 36 152 550,00
2025.07.28 2025.07.29 forward vétel 105 000,00 usD HUF 35932 050,00
2025.07.28 2025.08.06 forward eladas 375 000,00 EUR PLN 1598 550,00
2025.07.28 2025.07.29 forward vétel 22 000,00 EUR HUF 8725420,00
2025.07.28 2025.11.26 forward eladas 22 000,00 EUR HUF 8847 740,00
2025.07.23 2025.11.26 forward eladds 90 000,00 EUR HUF 36 448 200,00
2025.07.22 2025.08.06 forward vétel 375 000,00 EUR PLN 1597 987,50
2025.07.21 2025.12.03 forward eladas 490 000,00 PLN HUF 46 305 000,00
2025.07.21 2025.07.23 forward vétel 490 000,00 PLN HUF 46 094 300,00
2025.07.17 2025.07.23 forward eladas 490 000,00 PLN HUF 46 008 550,00
2025.07.14 2025.11.26 forward eladas 200 000,00 usD HUF 68 994 000,00
2025.07.14 2025.07.16 forward vétel 200 000,00 usbD HUF 68 542 000,00
2025.07.09 2025.11.26 forward eladas 107 000,00 EUR HUF 43 525 460,00
2025.07.09 2025.07.24 forward eladas 440 000,00 usbD HUF 150 453 600,00
2025.07.08 2025.07.24 forward vétel 440 000,00 usD HUF 150 326 000,00
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Nyitott pozici6 2025.12.31. dllapot szerint:

. X .. Tranzakcié Tranzakcié . Erték kotési
Nyitas datuma Lejarat , . . Deviza Kontraktus . .
tipusa irdnya devizaban
2025.12.04 2026.03.18 hataridds vétel usD 10 920,00
Kétésnap Lejarat Tranzakedid Tranzakdd Névérték Deviza 1 | Deviza2 | Fiodi érték kdtési
tipusa irdnya devizaban
2025.12.30 2026.05.27 forward vétel 1140 000,00 EUR HUF 447 364 431,60
2025.12.15 2026.05.27 forward eladas 420 000,00 uUsD HUF 138 957 000,00
2025.12.15 2026.05.27 forward eladas 1700 000,00 usD HUF 562 445 000,00
2025.12.15 2026.05.27 forward eladas 1140 000,00 EUR HUF 447 063 540,00
2025.12.11 2026.05.27 forward vétel 800 000,00 EUR HUF 311216 000,00
2025.12.08 2026.05.27 forward eladas 800 000,00 EUR HUF 313464 000,00
2025.12.01 2026.05.27 forward eladas 490 000,00 PLN HUF 44 604 700,00
2025.11.25 2026.05.27 forward vétel 531 000,00 usD HUF 177 773 490,00
2025.11.25 2026.05.27 forward eladas 1170 000,00 PLN HUF 106 785 900,00
2025.11.24 2026.05.27 forward eladas 531 000,00 usD HUF 178 235 460,00

Az Alapkezel6 a szdrmaztatott ligyleteket az Alap devizakitettségének fedezésére, illetve rovid tava befektetési céllal hasznadlta.

Az Alap repo lgyletet / forditott repo Ugyletet (e pont alkalmazdsdban: repo lgylet) kdthet. Az Alapkezeld teljeshozam-csereligyletet,
valamint vétel-eladds tgyletet (buy-sell back) és eladds-visszavdsarlds tgyletet (sell-buy back) nem két, értékpapirt kélcsénbe nem ad

és nem vesz.

Az Alap 2025-ben nem alkalmazott értékpapir-finanszirozdsi Ugyleteket (ezdltal nem alkalmazott biztositék kibocsatdt, illetve ezzel

kapcsolatos szerz6dé fél sincs).

VIl. Az Alapkezel6 miikodésében bekovetkezett valtozasok

Sem az Alapkezel6 tevékenységi kdrében, sem a tulajdonosi szerkezetében nem kovetkezett be valtozas 2025-ben, az Alapkezeld a
Raiffeisen Bank Zrt. 100%-os kdzvetlen tulajdondban 4ll. Uj iizletdgat vagy szolgdltatdst nem inditott az Alapkezels.

Az Alapkezel6 befektetési alapokban kezelt dllomdnya - folytatva az elézd év tendencidjat - dinamikusan emelkedett 2025-ben is, a
2024. év végi 656 milliérd forintos dllomdny 12 hénap leforgdsa alatt 778 millidrd forintra emelkedett. Az Alapkezel6 2025-ben egy Uj
befektetési alapot inditott, igy az év végén 17 befektetési alapot kezelt. A nyilvdnos befektetési alapok piacdn a BAMOSZ adatai alapjén

az Alapkezeld piaci részesedése 2025 végén 4,23% volt.

VIII. A befektetési politika alakuldasara hatoé fontosabb tényez6k

1. 2025 -06s év tékepiaci folyamatai
A hazai pénz- és dllampapirpiac

Fokozatosan lassul6é tendencidt mutatott tavaly az infldcié Magyarorszdgon, az éves drindex - jelentds részben az energiadrak
mérséklédésének kdszénhetéen - 4,6%-rol 3,3%-ra csokkent, az éves dtlagos dremelkedési titem 4,4%-os volt.
Az enyhilé arnyomds ellenére a Magyar Nemzeti Bank nem vdltoztatott a 6,5%-os iranyadé kamaton, évatossagdt a valtozékony

nemzetkdzi kdrnyezettel, az inflacidés varakozdsok horgonyzdsdnak sziikségességével, valamint a pénzlgyi stabilitds megdrzésével

9
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indokolta. Ez utébbi a gyakorlatban azt jelentette, hogy a kézponti bank a magasabb kamattal igyekezte a forint fokozatos erésédését
tdmogatni, ezzel is segitve az inflacié lassuldsat. A forint 6sszességében a legjobban teljesité feltdrekvd piaci devizdk kozé tartozott
2025-ben, az euréval szemben az év eleji 411-es szint kornyékérdl egészen 385 kdrnyékéig er6sodott.

Az el6z6 évekhez képest alacsonyabb volatilitdst tapasztalhattunk a hazai kétvénypiacon, amihez az MNB stabil kamatpolitikdja és a
forint er6s6dése is hozzdjdrult. Kis mértékben, 20-40 bdzisponttal emelkedtek tavaly a hazai kétvényhozamok az 1 évnél hosszabb
hdatralevé futamidejli szegmensben. A diszkont kincstdrjegyek piacdn nagyobb, 80 bdzispont korili hozamemelkedést lathattunk a
kamatcsokkentési varakozdasok kidrazéddsa miatt. Az RMAX index értéke 5,7%-kal keriilt feljebb, mikézben a MAX index 6%-os pluszban

z4rt 2025-ben

A nemzetkozi kdtvénypiac

Alaposan felkavarta az dllévizet a globdlis tékepiacokon Donald Trump agressziv, az USA kilkereskedelmi hianydnak csokkentését célzd
kereskedelmi politikdja. A vémhdborus hangulat egyértelmlen domindlta az év elejét, a helyzet tavasz mdésodik felére kezdett csak el
javulni, amikorra az amerikaiak konstruktivabbd valtak a tdrgyaldsok sordn. Bar az inflacié csokkené tendencidt mutatott a
meghatdrozé gazdasdgokban az év sordn, a magasabb vamok miatt emelkedtek a révid tava inflaciés kockdzatok.

A Federal Reserve dontéshozéi éppen a vamhdborus bizonytalansdagra, illetve az ezzel 6sszefliggésbe hozhaté inflécids kockdzatokra
reagdlva sokdig nem valtoztattak a kamatokon. Jerome Powell Fed-elnék emiatt kemény kritikakat kapott Trumptdl, aki azt szerette
volna elérni, hogy a jegybank minél elébb csdkkentse a kamatokat. A Fed végiil szeptemberi kamatddnté tlésén csdkkentett kamatot,
az irdnyadé rdta a 4,25-4,5%-o0s sdvbol a 4-4,25%-os savba kerllt at. A jegybank ezt kovetden az oktdberi és decemberi lésén is 25
bdzispontos kamatcsdkkentés mellett dontott, ezzel a 3,5-3,75%-0s savba keriilt év végére az irdnyadd kamatszint.

Az Eurdpai Kézponti Bank (EKB) a kedvezdébb inflacios helyzet, illetve a gyengébb gazdasdgi aktivitds hatdsdra mar az év elsé felében
folytatta kamatcsokkentési ciklusat, 3%-rél 2%-ra mérsékelve az irdnyadd egynapos betéti ratat juniusra. Ezt kovetden év végéig szinten
tartotta a kamatokat az év hdtralevé részében, mivel az inflacié kozéptdvon is megkozelitette a 2%-os célt. Az eurd dsszességében
jelentés mértékben, megkozelitéleg 14%-kal erésédott a dolldrral szemben. A csékkend eurd-dolldr kamatkiilonbozet mellett a
tédmogatobbd valé német koltségvetési politika is fitdtte az eurd arfolyamat.

2025-ben dltaldnos jelenség volt a fejlett gazdasdgok kotvénypiacain, hogy a lazuld fiskdlis fegyelem és az egyre dragdbban
refinanszirozott, névekvé dllamaddssdag-allomdanyok kdvetkeztében a hosszu lejaratu kotvényekkel szembeni hozamelvérds névekedett,
vagyis meredekebbé vdltak a hozamgdrbék. A révid lejératd kétvények hozamai jellemzéen lefelé tenddltak, ez aldl a legfontosabb
kivétel Japdan volt, ahol a jegybank (szembe menve a vildg nagy részével) kamatot emelt, illetve egyéb mddon is szigoritott a monetdris

kondicidkon, ami a révid és hosszu lejaratu kétvények hozamait egyardnt felfelé tolta.

2. Abefektetési politika alakulasdra haté egyéb tényez6k

A befektetési politikara hat6 egyéb tényezé nem mertilt fel az idészak sordn.

3. Hozamfizetés és hitelfelvétel

Az Alap futamideje sordn nem fizet hozamot, a befektetésein elért nyereséget Ujra befekteti. A hozam a befektetési jegyek nettd
eszkozértékének emelkedésén keresztiil mérhet6. Az Alapkezeld folyamatos napi netté eszkozértéken torténd visszavdsarldsi
kotelezettség vdllalasaval biztositja a befekteték szamdra, hogy befektetési jegyeik vagy egy részik visszavdltdsaval tetszdleges
idépontban hozzdajussanak a felhalmozott hozamhoz.

Az Alap nem vett igénybe hitelt 2025-ben.
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IX. Az Alapkezel6 altal az adott idészakra kifizetett javadalmazas

a) Az Alapkezelé alkalmazottainak brutté javadalmazdasdnak teljes 6sszege a 2025-0s évre széléan,
régzitett és vdltozé bontasban:

Millié Ft

2025. év
Rogzitett jovedelem 6sszesen: 474
Vdltozé jovedelem Gsszesen: 110
Kedvezményezettek szama: 34
Kozvetleniil az AEKBV dltal kifizetett barmely 6sszeg, beleértve a jutalékokat 0

b) Az Alapkezelé ligyvezetéinek és azon munkavallaléinak, akik az alapok kockazati profiljara
tevékenységiik révén Iényeges hatdst gyakorolnak, brutté javadalmazdasanak teljes 6sszege a
2025-0s idoszakra széléan:

Millié Ft
2025. év

Fels6 vezetés 92
Kockdazatvallaldsért és ellenérzésért felelés alkalmazottak 39
Teljes javadalmazdsuk mértéke miatt a felsé vezetéssel és a kockdzatvdllaldsért felelds

alkalmazottakkal azonos javadalmazdsi kategéridba tartozdk, akiknek szakmai

tevékenysége lényeges hatdst gyakorol a kockdzati profiljukra vagy a kezeléstikben l1évé

befektetési alap kockdazati profiljara 220

¢) Az adott évre vonatkozé javadalmazasainak és juttatdsainak kiszamitasi modja:

A Fix javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: bérjellegi kifizetések (alapbér, szabadsdg idejére jaro kifizetés stb.),
pétlék jellegl kifizetések, a cafeteria keret és egyéb juttatdsok (pl. gépkocsi juttatds értéke, iskolakezdési tdmogatds, munkdba

jaras koltségtéritése), valamint a kilépéshez kapcsolddd torvény szerinti kotelezé kifizetéseket.

A Vdltozé javadalmazds 6sszege tartalmazza az aldbbi elemeket: éves bonusz 6sszege, valamint a kilépéshez kapcsolddd, a térvény

dltal eléirtakon feldli kifizetések.
d) Javadalmazasi politika feliilvizsgdalata és valtozdasai:

Az Alapkezelé fellilvizsgdlta a Javadalmazdsi Politikdjat 2025-ben is annak érdekében, hogy az maradéktalanul megfeleljen a
csoport szintl szabdlyoknak, a jogszabdlyi elvdrasoknak, illetve az MNB 3/2017-es ajanldsdnak. A Javadalmazasi Politika egy
alkalommal vdltozott 2025-ben, a szabdlyzat médositasat az Alapkezeld Felligyeld Bizottsaga 2025. julius 22-én fogadta el, ami

egyben a hatdlyba 1épés napja is.

e) Javadalmazasi politika érdemi valtozasai:

A Javadalmazasi politika 2025. évi médositdsa sordn egyetlen vdltozds volt a dokumentumban:

e a Javadalmazasi Politika 1. sz. melléket ,Szervezeti egység specifikus mérdszamok” cimi 1. sz. melléketében szerepld

tdblazat kiegészitésre kertlt az Alapkezel mid office terliletére vonatkozé mérészamokkal
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X. Az ABA nem likvid eszk6zeinek ardanya, kezelése, likviditaskezeléssel
kapcsolatos uj megallapoddasok, az ABA aktudlis kockazati profilja és
az ABAK adltal e kockazatok kezelése érdekében alkalmazott
kockazatkezelési rendszerek

a) Az ABA nem likvid eszk6zeinek ardnya és kezelése

Az Alapkezel6 az Alap portfolidjdba kerlilé eszkdzok bdarmelyikét illikviddé mindsitheti objektiv vagy szubjektiv kritériumok szerint
(amennyiben az elérhetd piaci ar 30 napndl régebbi, az adott pénziigyi eszkdz automatikusan az illikvid eszkdzok kdzé sorolddik, minden
mds esetben az mérlegelés kérdése). Az illikviddé mindsitett eszkdzok un. nehezen értékelhetd eszkdznek mindsiilnek az ABAK -rendelet
71. cikk (2) bekezdés e) pontja alapjdn, ahol jelentés lehet a kockdzata annak, hogy a piacon megfigyelheté drra alapozott értékelés
esetleg nem megfeleld.
A lentiekben részletezett, illikvidnek mindsitett eszkdzok kapcsdan az Alapkezeld vezetése megjegyzi, hogy az illikviddé vald mindsités
indoka pusztdn az adott eszkdz esetében megfigyelhetd megbizhaté piaci ér hianya, amibél kifolydlag a piaci drfolyam helyett — Arazdsi
Bizottsdg dltal koordindltan - értékelési modell alkalmazdsara kerdilt sor. Az Alapkezel6 vezetése ugyanakkor nem azonositott az adott
eszkdzok kapcsdn a kibocsdtéhoz, annak mikodéséhez vagy teljesitéképességéhez kapcsolddd extra kockdzatot.
Az Alapkezeld egyik, lent felsorolt eszkdz esetén sem alkalmazta a Kbftv. 128. § szerinti az illikviddé valt eszk6zoknek a befektetési alap
vonatkozd dontés lehetéségét 2025.12.31-én:
1) MVM 2027/09/12 kétvény (ISIN kéd: HU0000365705)

Kitettség: 1,49%
2) MVM 2028/10/03 kétvény (ISIN kéd: HU0O000365770)

Kitettség: 1,49%

b) Likviditaskezeléssel kapcsolatos uj megadllapodasok

Az Alapkezel6 a jogszabdlyi elirdsoknak megfeleld likviditaskezelési rendszert vezetett be 2014-ben, azaz likviditdskezelési szabdlyzatot
és eljdrasokat fogadott el annak biztositdsa érdekében, hogy nyomon kévethesse alapjainak likviditdsi kockdzatdt, valamint, hogy az
Alap befektetéseinek likviditdsi profilja megfeleljen az Alap kotelezettségeinek. Az Alapkezeld biztositja, hogy a befektetési stratégia, a

likviditasi profil és a visszavdltdsi politika az Alap tekintetében 6sszhangban dlljon egymdssal.

c) Az ABA aktudlis kockazati profilja és az ABAK dltal e kockdzatok kezelése érdekében
alkalmazott kockdzatkezelési rendszerek

Kockdzati profil: 4

A fenti kockdzati besorolds alapjdul szolgald szintetikus mutatd az Alap megcélzott kockazati szintjén alapul. Az Alap kockdzat/nyereség
profil szerinti 4. kategoridba torténd besoroldsa 6sszefliggésben van azzal, hogy az Alap eszkdzeinek jelentds része hosszabb futamideju

kotvényekbe kertil befektetésre.

Az Alapkezel6 a tdrgyév sordn a Ramasoft Kft. Varitron programjdt haszndlta a piaci kockdzat mérésére, a kockdztatott érték mutatok

szamitdsdhoz.

d) Akihelyezett kélcson portfolidjanak 6sszetétele

Nincs kihelyezett kdlcséne az Alapnak.
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e) Kozvetleniil vagy kézvetve a befektet6k altal viselt valamennyi dij, koltség és kiadds, adott
évre vonatkozéan

Ertekpopir

., Alopkezelési dij . - Letetkezelesi  kKdnywizsgaldi  Feligyeleti . . Bonkk3ltség . o
NEE aran Sikerdij Ft . . - kereskedési Egyeb Ft Osszesen Ft
¥ Ft ! dij Ft dij Ft dij Ft . Ft oy
dij Ft
00,005 5 287 430 - 1042 733 2790 444 370 00O 259 B 12721 185 149 10 0463 03B

f) Az ABAK dltal vagy nevében az ABA befektetéseivel kapcsolatban igénybe vett barmely
anyavallalat vagy kiilonleges céli gazdasdgi egység, adott évre vonatkozoélag

llyen igénybe vett anyavdllalat vagy kilonleges célt gazddsai egység az Alap esetében a Raiffeisen Bank Zrt. és Raiffeisen Bank

International AG.

XI. Az ABA nevében alkalmazhaté tékeattétel mértékében bekévetkezo
valtozasok, a biztositék vagy a tokeattételi megadllapodas
értelmében nyujtott garanciak ujboéli felhasznaldsi joga, és az adott
ABA dltal alkalmazott tokeattétel teljes 6sszege

a) A teljes nettésitott kockazati kitettségre vonatkozé limit:

Az Alap a Kbftv. rendelkezései szerint - szdrmaztatott ligyletek figyelembevételével - szamitott teljes nettositott kockdzati kitettsége

nem haladhatja meg az aldbbiak alapjan szamitott korlat egyikét sem:

a) a jogszabdlyi rendelkezések alapjan szdmitott nettd kockdzati kitettséget az aldbbi tdbldzat alapjan meghatdrozott szorzéval

korrigdlt értéken figyelembe véve az Alap Nettd eszkozértékének a kétszeresét,

A netto poziciot képez6 pénziigyi eszk6z Szorzészam
a) Deviza 0,25
b) 3 évnél hosszabb hdtralévé futamidejd kotvény, 0,25

kamatldab pozicié

c) 3 évnél rovidebb és egy évnél hosszabb hdatralévé 0,15
futamidejd kotvény, kamatlab pozicié

d) 1 évnél rovidebb hdtralévé futamideji kotvény, 0,10
kamatldb pozicio, a befektetési alap alapdevizdjaban
fenndllé szdmlapénz vagy egyéb kovetelések

e) Az a)-d) pontba nem tartozo egyéb pénzigyi eszkéz 1,00

b) a jogszabdlyi rendelkezések alapjan szamitott nettd kockdzati kitettséget a fenti korrekcié nélkil meghatdrozott értéken figyelembe

véve az Alap Nettd eszkdzértékének nyolcszorosat.

b) Az Alap teljes netto kockazati kitettsége (a fenti szorzészamokkal nem korrigdlva) 2025.12.31-
én: 113,54%

c) Az Alap teljes netté kockazati kitettsége (a fenti szorzészamokkal korrigdlt értéken) 2025.12.31-
én: 103,39%
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d) Az Alap brutté médszerrel szamolt kockdazati kitettsége 2025.12.31-én: 119,13%

XIl. A beszamoldasi idoszakot érinto, illetve a mérlegfordulonap utani
események

El6ész6r a COVID-19 jarvdny, illetve annak kezelésére hozott intézkedések, majd az orosz-ukrdén fegyveres konfliktus hatdsdra a
makrogazdasdgi és geopolitikai kockdzatok Eurépdban, de kilénésen a kézép-kelet-eurdpai régidban jelentésen megemelkedtek a
2020-as év elejét kovetden, amely események kdzvetett, hosszabb tavd hatdsa a mérleg forduldnapja eldtti idészakban elsésorban a
még mindig relative magasnak szamité hazai kamatkdrnyezetben jelentkezett. A 2023-as év masodik felétél a globdlis és hazai inflacids
hatdsok ugyan érdemben enyhiiltek, idehaza a kézelgd vdlasztdsok kapcsdn névekvd politikai kockdzatok és a gyenge gazdasdgi
teljesitmény miatt a befektetdi bizalom nem dllt helyre teljes mértékben. Mindez a monetdris szigor fennmaraddsdhoz, a hazai
kamatszint vdltozatlansdgdhoz vezetett a beszamoldsi idészakban. Ehhez adddott hozzd az amerikai elndkvdlasztast kdvetd idészak
tékepiacokat is érintd, elsésorban a tengerentuli gazdaségpolitikai és geopolitikai irdny kiszdmithatésdgdnak csokkenésében testet 61t
kockdzata.

Bdr a meghatdrozé jegybankok a fenti kockdzatok mellett is folytattdk kamatcsokkentési ciklusukat 2025-ben, az MNB nem nyult az
alapkamathoz, ezzel padrhuzamosan viszont a forint jelentés erésédésbe kezdett, a névekvé kamateldny és az arra éplild ugynevezett
carry-trade miatt. A relative magas kamatok ellenére a lakosségi megtakaritdsokon beliil a befektetési alapoknak sikeriilt megtartania
vonzerejliket 2025-ben és 2026 elején is, ezlttal azonban a kockdzatosabb abszolit hozamcély, vegyes és részvény eszkdzok voltak
fokuszban. E mogott elsésorban a fejlett részvénypiacok - elsésorban az Al beruhdzdasok dltal fltott, igy egyes szektorokat eltérd
mértékben érint6, de 6sszességében - erds teljesitménye dllt, mig a kozép-kelet eurépai régié kimagaslo teljesitményéhez az orosz-ukrdn
béke elérhetéségébe vettet bizalom, illetve a jéval alacsonyabb értékeltség vezetett. Mivel a globdlis recessziés félelmek alacsonyak, a
részvénypiacok, azon belll kilénésen a technoldgiai szektorok legnagyobb kockdzata jelenleg a tulértékeltség, amennyiben a
historikusan magas drazds nem pdrosul a bedrazott eredmény névekedéssel.

2026. februdr végén az Egyesiilt Allamok és Izrael kézds, nagyszabdsu légitamaddsokat inditott irdni célpontok ellen. Teherdn vdlaszul
rakétatdmaddst inditott Izrael, valamint szdmos kérnyezd orszag - mint Kuvait, Bahrein, Katar, Irak, Szaud-Ardbia és az Egyesiilt Arab
Emirségek - katonai bdzisai ellen. Az események jelentés mozgdsokat okoztak a vildg pénz- és tékepiacain: az Ujra menedék-valutaként
funkciondlé dolldr egy év gyengiilés utdn erésodni kezdett, a kockdzatcsokkentés miatt lejtére kerliltek a részvénypiacok és a
nemesfémek. Ennél is jelentdsebb hatds volt az energiapiacon: Katar, a vildg legnagyobb LNG-exportére drontdmadds miatt dtmenetileg
ledllitotta a termelést, ami az eurdpai import 15%-at érintheti. Irdn rédaddsul blokkolta a Hormuzi-szorost is, amelyen keresztll szamos
mds kozel-keleti olaj- és gaztermeld dllam is bonyolitja exportjat. A finomitdkat és vezetéket érinté tdmaddsokkal egyltt mindez az olaj
és a foldgaz dranak drasztikus megemelkedését eredményezte. Egy tartésan fennmaradé konfliktus legfontosabb globdlis gazdasdagi
hatdsa az energiadrakon keresztil érvényesil, hatdssal van a befektet6i hozamelvdrdsokra, a 2025-ben tébb régidéban megindult
kamatcsokkentési ciklus Gtemére, illetve a globdlis gazdasagi ndvekedésre is, ezen keresztil pedig a tézsdei drfolyamokra. Ebbél
kifolydlag a konfliktus esetleges eszkaldléddsa erésen negativ hatdssal lesz a vildggazdasdg és a tékepiacok teljesitményére.
Mindezzel pdarhuzamosan a ndévekvd feszilltség jelei tapasztalhaték az amerikai drnyékbankrendszer utébbi években egyik
leggyorsabban ndvekvd szegmensében, az ugynevezett privat hitelezési (private credit) piacon a névekvé kamatterhek és a romlo
hitelminéség miatt. 2026 elején tobb, tengeren tili, privat hitelezéssel foglalkozé magdntdke-alap volt kénytelen korldtozni a
megnodvekedett befektetetdi visszavaltdsi igényt. A hagyomdnyos bankrendszer és a private credit alapok 6sszefonéddsa miatt a

finanszirozott vdllalatok esetleges csédhullama a tékepiaci kockazatok érdemi ndvekedéséhez vezethet.
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Bdr tovdbbra is fenndlinak a gazdasdgpolitikai (kamatpolitika, védmhdbord, drnyékbankrendszer) és geopolitikai kockdzatok, ebbél
kifolyoélag Ujabb piaci turbulencidt elidézni képes tényezdk - az Alapkezeld vezetése nem azonositott az Alapra jelentds hatdst gyakorld
eseményt.

Bdr a hdborus konfliktusok és az infldcié alakuldsa, illetve egyéb makrogazdasdagi kockdzatok hatdsai teljes mértékben nem jelezhet6k
elére, az Alapkezeld jelenleg nem azonosit olyan kockdzatokat, amelyek hatdsa jelentds lenne az Alap eszkdzeinek és forrdsainak
értékelésére, veszélyeztetné az Alap likviditasdt és melyek a mérlegfordulonapi értékeléshez képest a fentiek miatt jelentds vdltozdst
okoztak volna és ezdltal bemutatandoék lennének az éves jelentésben igy tovdbbi kdzzététel, illetve bemutatds nem sziikséges. Nem
kerlilt azonositdsra a fentiekbdl eredd, a normdl piaci kériilményeket meghaladé, befektetéi tékekidramlds az Alapbdl. Az Alapkezeld
vezetése ugyanakkor a jovében is folyamatosan figyelemmel kiséri ezen emlitett vdltozdsokat és azok esetleges hatdsait, szlikség

esetén végrehajtja a megfeleld intézkedéseket.

Budapest, 2026. dprilis 23.

Simon Péter Vdradi Zoltdn

Raiffeisen Befektetési Alapkezelé Zrt.
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